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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.
CALLE LA JACARANDA PJE.8

#3 URBANIZACION MAQUILISHUAT

La opinién del consejo de clasificacion de riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para SAN SALVADOR
invertir, ni un aval o garantia de la emision; 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 TEL: 2263-3584

o mala intencién y estardn sujetos a las sanciones legales pertinentes. Art .92 Ley del mercado de valores.
GLOBAL.VENTURE @CYT.NET
La informacion financiera utilizada para el presente analisis comprendié los estados financieros

auditados al 31 de Diciembre de 2000, 2001, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2008, 2009, 2010

2011,2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025 asi

como proyecciones proporcionadas por Aseguradora Agricola Comercial, S.A.
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y Estadisticas mas Importantes
INDICADORES FINANCIEROS En miles de dolares &

INFORMACION FINANCIERA

CONSOLIDADOS

Total Ingresos de Operacion 126286 135521 132,603 129011 146831 162390 172,157 204,867 73%  22%  -279% 138%  10.6% 6.0% 19.0%
Total Costos de Operacién 116872 126618 122854 120,126 134075 146395 153,927 181,604 83%  -30% -22% 11.6% 9.2% 5.1% 18.0%
Utilidades de Operacién 3,776 2911 4036 2952 5596 5227 5.644 7072 229%  387% -269% 89.6%  -6.6% 8.0% 25.3%
EBIT (En miles de US$) 44383 4296.1 5454 43662 72124 70119 708180 941130 -32% 270% -199% 652% -14%  -04% = 329%
EBIT/Ingresos de Operacion 3.51% 3.17% 4.1% 3.38% 491% 438% 4.11% 4.6% 98%  298% -177% 451% -108%  -6.1% 11.7%
Utilidades Netas 2,570 2,867 3.536 2,842 4777 4443 4,794 5.869 11.5% 234% -196% 68.1%  -710% 7.9% 22.4%
Activos Totales 68.499 88.286 75215 78,114 83,995 92.880 94,672 108446 289% -148%  3.9% 7.5% 10.6% 1.9% 14.5%
Pasivos Totales 37,576 56,056 41268 41268 48019 55,760 55,158 65463  492%  -264%  6.1% 9.6% 16.1%  -1.1% 18.7%
Patrimonio 30,924 32,231 33,947 33,947 35976 37,119 39,514 42,983 4.2% 5.3% 1.1% 4.8% 32% 6.5% 8.8%

Por Accion

Total de Acciones a final del 13,000,000 13,000,000 13,000,000 13,000,000 15,000,000 15,000,000 15,000,000 15,000,000 -

Ao
Valor en libros ( en US$) $2.38 $2.48 $2.61 $2.64 $2.40 $247 $2.63 287 42% 53% 11%  91%  32% 6.5% 8.8%
Margen Bruto de Utilidad 162% 124%  1464%  128%  1692%  1886%  21.15%  2351% -235% 179% -127% 323% 115%  122%  11.1%
Margen Neto de Utilidad 4.4% 40% 533% 4.1% 634% 524% 557% 593%  -100% 332% -232% 550% -173%  61% 6.6%
ROE: Rendimiento Patrimonio ~ 83% 8.9% 10.42% 83% 1328%  1197%  12.13% 1365%  70%  17.1% -205% 603%  -9.8% 14%  125%
ROA: Retorno de los Activos 3.8% 3.2% 4.70% 3.6% 5.69% 4.78% 5.06% 5.41% -135% 448%  -226% 563%  -159% 5.9% 6.9%
ROS: Margen de Utilidad Neta = 2.0% 2.1% 2.7% 22% 33% 2.7% 2.8% 2.9% 39%  261% -174% 417%  -159% 1.8% 2.9%
Utilidad Neta / Primas Netas 3.1% 3.1% 40% 32% 4.6% 4.0% 4.0% 4.2% 0.6% 276% -184% 424% -144%  03% 5.5%
Indice de Desarrollo -1.1% 122% 3.3% -1.5% 18.0% 87% 7.6% 16.1% - -
LIQUIDEZ
Liquidez 0.838 0.670 0916 0815 0.796 0.750 0.767 0609  -200% 366% -110% 23%  -51% = 22%  -206%
1;r,lmf1ds RS A 2.606 2450 2.354 2456 2.706 2.686 2858 352 -60% -39%  43%  102% 0%  64%  232%
1qUI1dOS
Activos Liquidos / R. Técnicas 1954 2278 2337 2048 1978 1.986 1.963 1.704 166%  26% -124% -34%  04%  -12% -132%
‘;Ct,‘ Lth { 15e Mh2go o Ik 1.516 1.852 1726 1543 1493 1430 1.405 1314 222%  -68% -106% -33%  -42%  -17%  -6.5%
1niestros
Eﬁ;ﬂg;lnve“‘ /i 00910 0077 0074 0075 0080 0084 0098 0113 -154% 35% 17%  56%  49%  176%  14.6%
1
PrimAs
Primas Emitidas / Suscritas 82,833.06 93253 90,691 88,846 104411 113,681 122,827 145,651 126%  -27%  -20% 17.5% 8.9% 7.5% 18.6%
Primas Producto Netas 82037.50 9205670 88979 8766040 103429 112388 120940 140385 1221% -334% -148% 179% 866%  161%  1608%
Siniestros Netos 4163200 4199490 39014 3854600 38236 41085 46437 53768 09%  71%  -12% -08% = 15% 130%  15.8%
EFICIENCIA
Eficiencia Operativa 4.4 % 4.4 % 4.25% 4.6 % 4.8% 6.6% 73% 7.8% L% 30%  74% 59%  357%  10.7% 7.8%
Ingresos Totales / U. Técnica 13.42 15.494 14.100 15.065 11.929 10.605 9.938 9.126 15.4% -9.0% 6.8% -208%  -11.1% 5.6% 19.4%
g’f‘m_’s ¢l Ojpsmsion ¢ 1L S81%  700%  6023%  673%  755%  1246%  1013%  1047%  20.6% -140% 118% 12.01%  65.1% -187%  3.4%
ccnica
Primas Netas / G.de Operacién 1461 15374 15662 14772 14458 10454 9617 8.671 52% 19%  -57%  -21% 217% 80%  -9.8%
Primas / No. de Empleados 45076 51428 57038 S541.11 59786 634.96 610.81 688.16  14.1% 109% -51% 180%  62% 7.6% 12.7%
CR}a:tO,dee elianio § 18 138%  135%  1345%  128%  139%  0.191 0.201 0240  22% 02% -45%  82%  375%  53%  19.1%
ctenidas
iaf_tos el hcligm /el cle 77 % 64%  7.08% 7.1% 8.1% 0.112 0.128 0145  -173% 107%  0.1%  136% 389%  147%  12.9%
Clivos
Gastos de Admén / U. Técnica 568 % 64.1%  5620%  642% 54.5% 67.2% 69.7% 69.4% 141% -123% 142% -150% 233%  169%
Gastos de Operacion / Activos 82 % 6.8% 75% 7.6% 8.5% 11.6 % 133% 149%  -172% 114%  06%  12.1% 359%  148%  124%
WAL EGTINEER NG, CE 14123 16016 22672 17544 27611 25102 2577 31555 134%  416% 22.6% 574% 9.1%  19%  224%
—Empleados
CAPITAL
Patrimonio / Activos 45.1% 36.5% 45.1% 43.9% 42.8% 40.0% 41.7% 396%  -191% 23.6% -27% -25% -67%  44%  -50%
Capital Social / Primas Netas 15.8% 14.1% 14.6% 14.8% 145% 133% 12.4% 10.7% -109%  3.5% 1.5% -22% -8.0% 11%  -13.9%
Patrimonio / Primas Netas 37.7% 35.0% 38.2% 39.2% 34.8% 33.0% 32.7% 30.6% -71.1% 9.0% 2.6% -11.2% -5.0% -1.1% -6.3%
gamtmomo /Act.y 51.0% 422% 49.2% 473% 46.3% 42.9% 45.2% 428%  -173% 166%  -38%  22%  -13%  53%  -53%
ontingencias
Patrimonio / R. Técnicas 1919%  1954%  2099%  1969%  1862%  1761%  1833% 183.8% 18%  74%  -62% -54% -54% = 41% 0.3%
Activo Fijo / Patrimonio 14.4% 13.3% 12.0% 10.9% 10.5% 9.6% 8.6% 7.6% 21%  93%  95% 38%  -83%  -106% -11.0%
|
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BASES DE CLASIFICACION

L RATING ASIGNADO A Aseguradora Agricola Comercial, S.A. es
de EAA+, con Perspectiva positiva , tiene su base en los
E siguientes aspectos: perspectiva de la resistencia al riesgo
fuerte y el grado de la resistencia al riesgo fuerte, buen nivel

de resiliencia . A pesar del impacto global sin precedentes de la
guerra de Iran, COVID-19, la crisis COVID, en este entorno dificil, de
cudn resistente sera el desempefio comercial y financiero durante

estos tiempos dificiles, ante el entorno y la crisis del coronavirus,
el periodo vivido en shutdown , lo suficiente robusto del sistema
de negocio y el modelo de beneficio, el modelo de trabajo que
se tiene y el actual posicionamiento/nichos competitivos de la
aseguradora, el crecimiento del nivel de suimagen, actividades de
marketing, innovador en Tl 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 ex-
tranjeras, consolidaciones y nuevos entrantes del pais, el cambio
y mejora en el ciclo econémico de ACSA que se ha tenido en el
periodo analizadoy la situaciéon econémico financiera, la tendencia
del comportamientoy la actual estructura y capacidad competitiva
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 interme-
diarios y de clientes, lo cual ha repercutido en la estructura 20/80
sustentada en el nicho de incendio, que se ha mantenido con una
situacion porcentual entre los clientes gobierno, privados, desa-
rrollando la mediana y pequefia empresa, pese la baja porcentual
de suimportancia en el total de segmentos. La empresa ha tenido
una evolucién muy positiva de su ciclo econémico en los ultimos
anos, ha mejorado su posicidon competitiva, ha sido desde hace
varios ahos un empresa con alta participacion del sector, lo cual le
proporciona una plataforma de trabajo para enfrentar el periodo
dificil generado por la guerra de Iran, la epidemia covid-19, y la
posible recesién producto de la crisis, las perspectivas y el manejo

de los factores claves de éxito, favoreciendo los
patrones de creacién de valory no de extraccién
de valory de las variables econdémico - financieras
que le permitieron tener un posicionamiento
mejor dentro de la actual coyuntura,impacto de
la pandemia, crisis covid, coyuntura de depresion
y lasolucion dela crisis de delincuenciay violen-
cia que se desarrollo en el pais. La gestion de la
siniestralidad debe continuar en el proceso de
mejora para elevar en ciertos ramos la rentabili-
dad. Se cuenta con un fuerte indice patrimonial
en el largo plazo, basado en un buen nivel de
patrimonio ajustado a riesgo (escenarios de pér-
dida de severos a moderados). Adicionalmente,
a este alto nivel de capitales propios ajustado
ariesgo, el capital social ha sido aumentado a
$10.0 millones en el 2011, a $13.0 millones en el
2015y a $15.0 millones en el 2022. El éxito o al
menos la supervivencia de una compafnia de se-
guros depende de que tan buena sea su gestion
de eventos de riesgo inesperados. El desarrolloy
laimplementaciéon de protecciones ahora en este
periodo que vivira el pais es esencial, teniendo
presente los fendmenos climaticos. El volumen de
las pérdidas y la concentracion de la exposicion,
ha ocasionado que ACSA reconsidere laforma de
hacer negocios y su modelo de beneficio.

Ha gozado de un ciclo con un muy buen cre-
cimiento en las ventas (arriba del sector salvo
algunos afos) y en el nivel de estabilidad-
dinamismo en lo comercial. Las fortalezas en
lo referente a estabilidad del negocio incluyen:
buenas tendencias comerciales, trabajar en
reduccién de costos y una busqueda de redu-
cir la exposicién de los clientes, una cartera de
empresas de intermediarios y de intermediarios
que le han favorecido en el negocio y buena

diversificacion de riesgo.
Otros factores que han determinado esta clasifica-

Antecedentes

Aseguradora Agricola Comercial, Sociedad Anénima, ACSA fue funda-

el Seguro de Vida. Iniciaron operaciones con 14 empleados y su
primer cliente fue Banco Agricola Comercial, S.A., el nimero de

da en 1973 por Don Luis Escalante Arce y un grupo de 65 accionistas. empleados a diciembre del 2025 fue de 204. En 1998 se constitu-

Es una sociedad salvadoreia de capital fijo, funciona de acuerdo a y6 Corporacién Apolo, S.A. de C.V. con el propésito de convertirse

la Ley de sociedades de seguros, esta autorizada para operar en El . |5 Holding Company de ACSA, por lo que Apolo llegé a ser la

Salvador y su objeto principal es la realizacion de operaciones de se- 4,454 del 98.67% de las acciones de |a Aseguradora, el resto esta

guros, reaseguros, fianzas, inversiones y préstamos. Se inicié con la en poder de tres accionistas. La industria la componen 23 empre-

Linea de Dafos y Fianzas, en 1974 fue autorizada para comercializar (¢ oy o] 2025.

Clasificacion de Riesgo ACSA
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cion es la excepcionanalidad de la crisis covid 19,
la crisis mundial e inflacion, lo medulary de
esencial del sector seguros.

Los riesgos de ACSA son de tres categorias: los
riesgos previsibles que surgen dentro de las ope-
raciones de laempresa, los riesgos estratégicos
y los riesgos externos.

Los riesgos previsibles estan bastante con-
trolados por los procesos organizacionales,
management, practicas de gobierno corpo-
rativo, las politicas de exposicién vy el riesgo
residual es bajo.

Losriesgos estratégicos de ACSA, estas amenazas
gueformanestacategoria,esdecir,unacantidadde
eventosytendenciasexternasquepuedenimpactar
la trayectoria de crecimientoy el valor accionario.
Laempresavoluntariamenteaceptaunciertoriesgo
de nivel moderado con el fin de generar retornos
moderados porsuestrategia.Encambiosituvieran
unaestrategiaconaltasexpectativasderentabilidad
engeneral obligaria alaempresaaasumirriesgos
significativos ylagestiondeesosriesgosesunfactor
clave en la captura de las ganancias potenciales y
base de clientes.

En el riesgo estratégico tiene un pesoimportante
laindustria, lamarca, competidoresy el estanca-
mientodelmercado (volumen real sin crecer,nose
hageneradodemanda).Encuantoriesgorelevante
se tiene la reduccién del margen de laindustria,
aumentodelnimerodejugadoresdelsector, vola-
tilidad medianaenelciclode negocio.Laindustria
ha pasado por unaumento rapido de jugadores,
conllevandoaunasobrecapacidad queagudizala
competencia de precios.

Estos riesgos estratégicos que pueden irrumpir e
inclusoafectarel negocio,sondenivel moderados
para el caso de ACSA. Ha aprendido a anticipary
manejar estas amenazas sistematicamenteyenel
proceso,convertiralgunasdeellasenoportunidades
de crecimiento, la cuantificacion de sus riesgos de
mercadosonmoderados; porserunaempresacon-
traciclicas; tiene unnivel deriesgosy probabilidad
de default menor.

En cuanto los riesgos externos, incontrolable,
algunos riesgos surgen de acontecimientos
externos a la empresa y estan mas alla de su
influencia o control. Las fuentes de estos ries-
gos incluyen entre otros : la guerrar de Iran , el
entorno y coyuntura de USA , la pandemia, el

Global
Venture
S.A. de C.V.

efecto de la pandemia COVID-19 en el negocio, los resultados de las
operaciones, la situacion econémica -financiera; el efecto de las con-
diciones econdmicas globales, regionales y nacionales en el negocio
de ACSA , incluidos los efectos en las decisiones de compra 'y pago de

los clientes, de los consumidores y las empresas, desastres naturales,
eventos politicos y los principales cambios macroeconémicos. Los
anos proximos por el efecto de cambio de gobierno y de la asam-
blea legislativa, disminuira :la polarizacion politica, Lawfare, Deadlock
( asamblea legislativa paralizadas /estancada y crispados que no se
ponian de acuerdo, el deteriorado ambiente politico continua, la cau-
sa 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
potencial..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 del confinamiento
global y nacional y de liquidez del gobierno el cual estd contagiando
a su ecosistema : instituciones, alcaldias, etc .)

Mediante la incorporacién de estandares de gobernanza empresarial
(management ), ACSA ha adoptado la practica de los riesgos previsibles,
“manejoderiesgosempresarial’que buscaintegrar las técnicas de manejo
deriesgodisponiblesenunacercamiento comprensivoqueabarcatodala
organizacion y han buscado fuentes de crecimiento sostenible.
Laestructuraorganizacional esdivisional, descentralizadayestaenlaetapa
deciclo de gerenciaformalizada. Con sistemas deinformaciéonyTlconun
altonivel dedesarrollo, pionero yvanguardia. Gerenciaintermediaconalto
niveldeformalizaciényestandarizaciondecomportamiento.Altacapacidad
gerencial. Subsistemastécnicos endesarrollocon modelosde contingencia.
Convaloresdeefectividad haciaelmodeloderelacioneshumanas, hacialos
sistemas abiertos y la flexibilidad .

Laempresa esta buscandoy debe perfilarse mas hacia obtener un mejor
desempefiode lasvariables claves amediano plazo, tratando de perfilarel
sistema de negocio y su modelo de rentabilidad a fin de controlar mejor
su nivel de siniestralidad y de exposicidn, asi como lograr una reduccién
de costos, mejorar el proceso de selectividad de clientes y la gestion de
los intermediarios, elevar la productividad de su personal y mejoras de
productividad de la aseguradora, realizando inversiones en los procesos
de:tecnologia de informacién, servicio al cliente, fuerza de ventasy en
capacidad gerencial,buscando enelmediano plazo mejorasen:losindices
desiniestralidad, calidad delacarteradeclientes, rentabilizarlos productos,
posicionamiento,calidaddelservicio,mantenerlosnivelesde participacion
enlosnichosclaves,mejorarelporcentajedeingresosprocedentesdenuevos
intermediarios (afin de diversificarse), serviciosy clientes, montar buenos
controles sobre gastos y estructura de costos.

ACSA hadesarrollado unafuerza de ventas independiente, diversificada,
muy motivada e identificada con la empresa, la cual después de varios
anos 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 para ir mejorando la respuesta de servicio
al cliente y se ha trabajado en rentabilizar y mejorar este indice en los
ramos de Gastos Médicos y Automotores, en la mejora de los costos

Clasificacion de Riesgo ACSA
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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
y con alto compromiso.

Debilidades Opo

El sistema de planificaciéon
estratégica y operativa y de
control requiere ser mas
estructurado y formalizado.

Excelente nicho. Enfoque
comercial agresivoy una
mejor estructura 20/80 de
las ventas de ACSA.

Respaldo de reaseguradoras,
buen nivel en la gestién 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 organizacio-
nal debe ser por proceso,
enfocandose a disminuir la
siniestralidad.

Costos fuertes.
La productividad del

personal puede ser mayor.

Siniestralidad fuerte gastos
médicos.

La estructura organizacional
pequena 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.

Siniestralidad fuerte por
proceso de regionalizacion
con grupos empresariales.

Baja en la cuota de merca-
do.

FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS

nidades

» Cambio Climatico.

« Las empresas se han dado

cuenta del peligro que tiene

sumar dependencia y lejania.

Pero es cierto que las cadenas de

produccién nacionales también

se paralizan en caso de una
pandemia. Da igual. A través del
planeta circula una corriente de
desenganche.

« El precio del petréleo, esta
evolucionando, Diciembre 2010
$88.56 ,junio 2021 $62.53, agos-
t0 2021 $68.11, octubre 2021
$74.52, diciembre 2021 $68.88,
enero 2022 $74.98, febrero 2022
$88.77, marzo 2022 $116.98,
abril 2022 $107.75, junio 2022
$114.5, septiembre 2022 $84.13,
nov 2022 $84.78., diciembre
2022 $76.17 , septiembre 2023
$91.76, diciembre 2023 $79.02,

diciembre 2024 $72.99, diciembre
2025 $56.52 ,el 2026 en enero
$60.62 , febrero $65.05, marzo
$92.46 ,abril $88.13

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

Tener un segmento leal de
clientesy buenaimagenenel
mercado.

La Tecnologia de informa-
cién 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.

Aspectos claves de ACSA

Amenazas

<Impacto global de la guerra
comercial Adverso shocks.
exogeno.Posible recesion

« Shocks econémicos

«La dolarizacion del pais, no
tener politica crediticia y
monetaria .

« Golpe de la inflacion y crisis
energetica. Inflacion en
aumento 2020 -0.1, 2021
6.1%, 2022 agosto 7.7%.,
2022 a diciembre 7.3%,
2023 agosto 3.09%,2023
a diciembre 1.23%, 2024
1,05%, el 0,9% 2025.

+Por eficaces que sean los
bloqueos, en los paises
que carecen de una red de
seguridad social solida y
en los que la mayoria de
las personas trabajan en la
economia informal,

« El Riesgo de contagio se ha

vuelto importante (Cho-

ques en una parte de la
economia o el ecosistema
del negocio se extienden
rapidamente a otras partes,
producto del problema

guerra de Iran, coyuntura y

entorno USA..

Perspectiva incierta y

crecimiento bajo entre

2.7%y 3.3% para el 2026

(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, 2.38% para el

2019,-7.9% para el 2020,

10.3% para el 2021, 2.6%

para el 2022, 3.5% para el

2023), 2024 2.6%,2024

3.9%).
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y rapidez de proceso para disponer de sustentacion a la
estrategia implicita que se ha implementado. Esto le ha
permitido aumentar la cartera al tamano actual, dotandola
de laflexibilidad, rapidezy atencién al usuario con calidad.
Se tiene un proceso operativo con una duracion del ciclo
del proceso aceptable, las propuestas de valor que se en-
tregan alos clientes, incluyen tiempos de respuesta cortos,
con entregas de pdlizas rdpidas, habiéndose mejorado los
tiempos de ciclo.

La Aseguradora posee a este momento un nivel de cali-
dad de servicio al usuario: un buen nivel de rapidez en el
servicio, ha creado una serie de competencias medulares
y ventajas competitivas aprovechandose de sus ventajas
competitivas existentes, que tienen su raiz en el tamano
mediano de la empresa, el estilo de liderazgo y gerencial,
asi como en una enorme flexibilidad comercial para mover-
se en el entorno del sector seguros, ésto deberd servir para
mejorar el proceso de selectividad de clientes y rentabilizar
mas los diferentes negocios de la empresa.
Sehalogradounbuenaestructuradereaseguradores,conlos
cualessetieneunniveldecoberturaalto,loquelehapermitido
manejarlos niveles de siniestralidad existentes enlos Ultimos
anos. ACSA ha podido adaptarse alos cambios nacionales
y mundiales que se han dado en el sector seguros, logrando
obtenerunabuenarelacion enlacesién del riesgoy bajando
los niveles de exposicién.

Se compite con un buen servicio a los clientesy con una es-
trategiade posicionamiento que busca participarcadavezen
profundidadconcadacliente,ofreciéndolealolargodeltiempo
todala gama de seguros, en base a un servicio diferenciado.
Larapidez, el aprovechamiento de oportunidadesy las res-
puestasoperativasde suequipo gerencial,esunadesusbases
competitivas.

ACSA hasidoemprendedoraenelmanejo delnegocio, sobre
todoenlaactuaciony manejodelosfactores criticos del éxito:
exposicion,adquisicion/retencion declientesde calidad, con-
formaciénde uncuerpodeagentes, suscripcidon de pélizasen
formarentable, ratiode pérdidas, frecuenciay gravedad delos
reclamos, ratio de gastosy productividad del personal,lo que
podriaconllevarenelmediano plazoallogrode mejorasenlo
operativo,habiéndole permitidoa ACSAcontinuarobteniendo
los niveles de produccién en una coyuntura que ha sido muy
dificil (comola que se ha tenido tanto a nivel internacional
como nacional) en la que existe un nivel de guerra de precios
muy fuerte y una competencia dura, no hay generacion de
nuevos negocios, con unentorno de negocios mas complejo.
ACSA ha logrado definir y perfilar un sistema de negocio
que, pese a la crisis que se vive el pais, como también a
la competencia, el aumento de los reaseguros, la guerra
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de precios, ha podido maniobrar para obtener niveles
buenos de rendimiento técnico y resultados econémicos
financieros.

La rapidez en la toma de decisiones, flexibilidad y capa-
cidad emprendedora de su alta gerencia, le ha permitido
poder competir en el sector. Se tiene en ACSA un estilo
gerencial que estd continuamente en un proceso de
cambio organizacional para establecer mejoras continuas.
La industria de seguros tiene en estos momentos un nivel
de ajuste muy fuerte, lo cual plantea una presion muy fuer-
te ala competencia agresiva entre las aseguradoras por el
nuevo escenario en crisis mundial, nuevos entrantes y rece-
sion nacional y un impacto fuerte para los siguientes afos.
Los proximos afnos podrian ser de buenas oportunidades
de mercado para ACSA por el nuevo escenario econémico
y politico que vivird el pais con el nuevo gobierno.
Elratingasignadotienesubaseenlosnivelesdelosindicadores
deactuaciondelasvariables claves:la Gestion historicade los
Reaseguros, el motor econdmico, la creacién de valor para el
cliente, el posicionamiento, el indice de Capitalizacién y de
capitales propios, la adecuacién de laempresa en términos
deriesgotantoenescenariosmoderadoscomoenescenarios
adversos.Laestabilidad y nivel patrimonial que ACSAtiene, le
daconsistenciaen mantenerlafortalezafinancieraatravésdel
tiempo, debido a subfactores comolo son:diversificacion del
riesgo en términos del tamano de ACSA, fuentes de capital,
fortalezafinancieradesusaccionistas,oportunidadesfuturasde
negocio, eltenerunabuenareputaciénydominioyunsistema
dedistribucionestablecidoesunplus,asicomolaconformacién
de una fuerte posicion de mercado en la historia de ventasy
comercial de laempresa.

ANALISIS PROSPECTIVO

El entorno y la coyuntura que se perfila para los proximos

anos por impacto global sin precedentes de el primer afo
de Trump, de la guerra de Iran, y los reacomodos de los
ecosistemas por el impacto del COVID-19, el petréleo ha
subido mas de un 40 por ciento desde los primeros ataques
estadounidense-israelies contra Irdn a finales de febrero y
el cierre efectivo del estrecho de Ormuz, punto de transito
de una quinta parte del petréleo mundial.

Pero la escalada de los precios de la gasolina, el aumento
de las tasas de interés y la perspectiva de un colapso del
mercado bursatil han acabado con cualquier delirio de un
espléndido aislamiento de la economia mundial. Si esta
guerra se alarga, el pais sufrird un shock .

el entorno y la crisis del coronavirus, unos meses en
shutdown, un profit warning generalizado, afectoengran
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medida el crecimiento econémico del pais, el cual vivio en
crisis y entro en una depresién corta y severa, una caida
rapiday una recuperacién rapida. Con el shocks econémico

de la crisis de salud que se extendio por todo el mundo.
El confinamiento necesario para contener el coronavirus
provoco una contraccién econémica varias veces mas
profunda que la Gran Recesién. Como consecuencia se
tiene la extrafia combinacién de un crecimiento econémico
menguante y precios al alza.

Se tuvo una recuperacién en formade U ante la pandemia.
Lapandemianofue unshockdedemanda negativo(consumo,
gasto de capital, exportaciones ) que tendria que ser contra-
rrestado porpoliticasmonetariasyfiscalesexpansionistaspara
respaldar el gasto agregado. La pandemia del COVID-19 es,

antes que nada, una crisis de oferta.
Vivimos un momento que no tenia parangdn, es como un

shutdowndelaactividadeconémica.Elprincipalefectoeco-
némico dela pandemiaen el pais se observé enel segundo
trimestre, dada una contraccion de 19.2%, precedida por
el crecimiento de 0.8% en el primer trimestre. Debe sefia-
larse, que esta caida es inferior a la de nuestro principal
socio comercial, Estados Unidos, que en el mismo trimes-
tre registré una tasa de -31.4%. Los resultados econémi-
cos durante los primeros seis meses de 2020 reflejan una
contraccién de 9.3% en el Producto Interno Bruto (PIB)
respecto al mismo periodo del afo anterior. Las estimacio-

nesprovisionales,apuntanacaidasdel12%delPIBtrimestral,
paranuestrosegundotrimestre,lacuentaeslasiguiente:el
PIBdeunasemanaesaproximadamenteel2.0%deldetodo
elano.Siestecaeun25%durantecuatrosemanas,entonces
seestanesfumandodospuntosdePIBalmes.Nuestrosdatos
van estar correlacionados conlosde Estados Unidos, conel
debido rezago. La idea de que esta es una crisis transitoria;
muchoscreenquenohayquehacerunesfuerzoexcesivopor-
gueelmargenfiscalesestrechoyesoalimentarialasexpecta-
tivas sobre un parén brutal.

Desdelaultimasemanademarzo, el coronavirusyase mide
en numeros. La produccién industrial -una métrica funda-
mental para“lafabricadelmundo”-cayéun13,5%.Lasven-
tas al por menor, expresion del consumo, se hundieron un
20,5%.Lainversidénenactivosfijos perdié un24,5%.Nosolo
los resultados de estos tresindicadores fueron peores de lo
esperado,esqueenlaseriehistéricanoconstancifraspeores
paraChina.Elrenacerdelaeconomiachinasigueabuenrite

mo.Para el 2020 crecié un 2.3 %. Tras ser capaz de controlar
enunosmeseslapandemiadecoronavirusqueahogaagran

partedelmundo.SuPIBcreciéun4.9%interanualeneltercer

trimestre..Aunqueunpocomasbajadeloprevisto,lacifraes
envidiableparaelresto,yvuelveademostrarqueunarapida
recuperacidénesposiblesideverdadseconsiguecontrolaral
patdgeno.

Tras el desplome del primer trimestre —cay6 un 6,8%-y el
despeguedelsegundo-crecibun3,2%-,elterceroapuntala
latanesperadarecuperaciénenformadeVquetodosansian.
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Entotal,lasegundaeconomiamundialseexpandiddurante
losprimerosnuevemesesdelanoun0,7%,ysevaacercando
al 2% pronosticado para este 2020 por el Fondo Monetario
Internacional o el Banco Mundial. La cifra estd muy por
debajodel6,1%del2019yesinsuficienteparalasnecesidades
deestanacion, perolaconvierteenlaunicagraneconomia
delplanetaqueacabardelafioenterrenopositivoconestos
numeros.Entrelosdatosoficiales desglosados hayfactores
queinvitanaloptimismo.Porunlado,laproducciénindustrial
crecidenseptiembreun6,9%interanual,un1,2%masqueel
mes anterior. Por otro, la inversidn en activos fijos también
crecioun0,8%enestosnuevemeses, revirtiendoasilacaida
del 0,3% que marcaba en agosto. Sus exportacionessiguen
fuertes,enparticulardeaquellosproductoscuyademandaha
crecidodurantelapandemia(equiposdeprotecciénsanitaria,
bieneselectrénicos,etcétera),ysusimportacionestambién
.han crecido, aunque todavia presentan margen de mejora

Laeconomiaestadounidenseretrocedidun1.2%duranteel
primertrimestreequivalenteaunacaidadel4.8%entasatri-
mestralanualizada,loquepusofinalperiododecrecimiento
maslargo desu historia.Eldesempleo estuvo en un picoré-
cordenmuchos paises—-mas de 20 millones de personasen
EstadosUnidosperdieronsuempleoséloenabril, loquelle-
vélatasadedesempleodeEstados Unidosal 14.7%.Laeco-
nomiadeEstadosUnidoscrecidéaunnivelsinprecedentesen
eltercertrimestre, conunaumentodel 7.4%del PIBequiva-
lenteaunritmoanualizadodel33.1%,segunelDepartamento
deComercio.Elalzaseproducedespuésdeenormespérdidas
duranteelsegundotrimestre,cuandoel PIBcolapsétraslos
confinamientosmasivosdurantelaprimeraoladelcovid-19
y cayd un 9%, la mayor caida. El PIB estadounidense para el
2020 es un-3.5% por debajo del nivel precrisis estimacion
llevada a cabo por la Oficina de Andlisis Econdmico BEA,
,unainflaciondel 1..4%,conunatasadedesempleode8.1%.
El PIB estadounidense para el 2021 crecio un 5.7% ,una
inflacion del 7.0%, con una tasa de desempleo de 3.9%.El
PIBestadounidense parael primertrimestre sel 2022 crecio
un-1.4%,unainflaciondel8.5%,conunatasadedesempleo
de 3.6%.

ElPIB estadounidense para el 2022 crecio un 3.4% ,unain-
flacion del 6.4% ,con una tasa de desempleo de 3.5%.
EIPIB estadounidense para el 2023 crecio un 3.4%,unain-

flaciondel6.4%,conunatasadedesempleode3.5%.Estados
UnidoshaabiertounabrechaencrecimientofrenteaEuropa
graciasalincrementodelaproductividad,alamanodeobra
aportada porlainmigraciény al fuerte impulso fiscal, entre
otros factores. La innovacion y la abundancia energética

también han marcado la diferencia.

A finales de marzo, el Gobierno de EE UU logré sacar ade-
lante un plan derescate de 2.2 billones de délares, el mayor
plandeestimuloseconémicoslanzado porunpaisenlahis-
toria.Elprograma,denominadoCares(lassiglaseninglésde
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Ayuda, Alivio y Seguridad econémica ante el coronavirus),
incluiaunapartidade250,000millonesenchequesdirectosa
losciudadanosconsueldosdehasta75,000ddlares.Enabril,
seanadieronotros484,000millonesdeddlares(unos450,000
millonesdeeuros) paraayudaraloshospitalesyalaspeque-
Aasymedianasempresas.Entotal, Washingtonhamovilizado
casitresbillonesdeddlaresenayudasafamiliasyempresas,si
bien las ayudas del plan Cares concluyeron en mayo.
Elindicedeparohabajadodeformarelevantedesdeel 14.7%
deabril,enelmomentodeméximoimpactodelcierredene-
gocioylasmedidasdedistanciasocial. Sinembargo, el por-
centajedel7.9%enseptiembretodaviaestdlejosdel4.8%de
lafechaenlaque Donald Trump tomd posesion de la presi-
denciaenenerode2017.Y auin maslejos del 3.5%, el indice
mas bajo en medio siglo, de febrero de 2020.

Elnuevo paquete deestimulofiscal de US$1.9trillones pro-
puestoporelpresidenteJoeBidenfuefinalmenteaprobado
porelCongresoyratificadoenlasprimerassemanasdemar-
zo..Esteplandefomentofiscal,sinprecedentesenlahistoria
reciente,seriacomplementadodentrodelospréximosmeses
conunplandeinfraestructurafederaly mitigaciondel cam-
bioclimaticocuyovalorestimadoestariacercadelosUS$4.0

trillones..

Eldescensodel PIBdelosDiecinuevedelaUEajuniohasido
menosintensodeloqueaugurabanlasestimacionesiniciales,
concretamente tres décimas menos, del 12,1 al 11,8%. En
estecaso,elladopositivovaacompafadodeasteriscoyletra
pequena.Lamejoranoesgeneralizada.Lapotenciadelgolpe
semantieneparalamayoria,perohabastadolacorreccionde
Alemania,quepasadeunacaidainicialdel 10,1%al9,7%,para
alterarelporcentaje.ElconjuntodelosVeintisietetambiénve
reducirsemuyligeramenteelshockporelmismomotivo,de
.un 11,7% al 11,4%

La marcha atras de la locomotora germana se sitUa asi en
niveles muy parecidos a los de Estados Unidos, que recul6
un 9,1% entre abril y junio. Aunque entre los paises que
mejorhansorteadolosefectossecundariosdel virusnohay
ningunadelasgrandeseconomiasdeleuro.Todastienenun
mercado mas pequeio, como Finlandia (-4.5%), Lituania
(-5.5%) Estonia (-5.6%) e Irlanda (-6.1%). Espaia, en
cambio, muydependientedelturismo, se confirmacomoel
pais de la UE mas afectado por la hibernacién econémica
con un salto negativo del 18,5% para su PIB. Solo al Reino
Unido,queyanoforma partedel club comunitario, lehaido
.peor en Europa -20,4%
Laagenciaestadisticaeuropeahasenaladoalconsumodelos
hogarescomoelgranpuntodébil.Conelcierregeneralizado
delocales,eldinerohadejadodecircular.Elconsumosede-
rrumbduni12.4%enlazonaeuro,loquesegunEurostatrestod
6.6 puntos de PIB alos Diecinueve. La caida de lainversién,
deun179%,ydelasexportaciones,deun18.8%,completanun

cuadro inédito en los Ultimos 75 anos.
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Eneltercertrimestredelafno,segunlaprimeraestimaciénde
laoficinadeestadisticacomunitariaEurostat.Elproductoin-
teriorbruto(PIB)delaeurozonasubiéun12.7%duranteeste
periodotraselfuertedescensoregistradoentreabrilyjunio.
No obstante, el dato interanual cayé un 4.3%.

En el conjunto dela Unién Europea, el PIBavanzé un 12.1%
eneltercertrimestreycayéun3.9%respectoalmismoperio-
dodelafiopasado.Yrespondealarecuperaciéntraslascaidas
del11.8%enlospaisesdeleuroydel11.4%enlaUEdurante
el segundo trimestre.
Porloquerespectaalosdatosdisponiblesdel PIBdelos pai-
sesmiembros dela UE,elmayoraumento del PIB seregistrd
en Francia, cuyaeconomia creciéo un 18.2 % entre los meses
dejulioy septiembreencomparaciéonconeltrimestreante-
rior. En segunda posicidn se sitia Espafia, con un aumento
del 16.7 %, seguida de Italia (16.1 %). Por contra, las econo-
miaseuropeasque menoshancrecidoenelmismo periodo
del afo son las de Lituania (3.7%), Republica Checa (6.2%)
y Letonia (6.6%).Por su parte, la primera potencia europea,
Alemania, registré un crecimiento del 8.2% en el tercer tri-
mestretraslacaidasinprecedentesdecasiel 10%sufridaen
elperiodoanterior.Lamejoradelaeconomia,queessuperior
alaesperada, hallevadoal Gobiernoalemanarevisaralalza
suestimacionparaelPIBdeesteano,quecalculaqueseradel
5.5%, tresdécimas menosqueenlaanteriorestimacion, del
5.8%.

Los datos del PIB para el 2020 de los paises miembros de la
UE, el PIBdelazonaeuro registré un-6.6% en Francia, cuya
economia decrecié un-8.2.Espaia sesitla, con un dismi-
nucion del-11.0 %, s de Italia -8.9 %. Reino Unido 9.9%.Por
parte,delaprimerapotenciaeuropea,Alemania,registroun
decrecimiento del 4.9% .
Unpuntoclavecuandopaselaemergenciasanitariaesreflotar
elempleo,estodesencadenariauncirculovirtuosoquedevol-
veriaelequilibroalmercado,yaque permitiriaaumentarala
vezlaofertaylosingresosfamiliares que desembocanenel
consumo, es decir, la demanda.

Este ultimo punto, el consumo, es un nudo. Ahora que los
focos mas peligrosos del coronavirus se han desplazado a
Europa y Estados Unidos. La Gran Depresion es el modelo
mas préximo alo que sucedera en los proximos meses, mas
que la crisis financiera de 2008. La clave reside en que se
trata de un shock simétrico que afectaatodoelmundoala
vez.Estamos pensandoentérminosde ciclocuandonohay
tal cosa: el mundo se ha parado. No es una recesién, es una
depresion.

Se trata de una crisis temporal, _ shutdown _ presiona el
botén de shutdown, luego presiona el botén de inicioy la

maquina comienzaafuncionarnuevamente.Peroninguna
economiasaleilesadeuncongelamientotrimestraleinquieta
que muchos no superen el primer vigor. En la crisis actual,
desenlacesmacroeconémicosyfinancierossombriossehan
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materializado en tres semanas. El vigor de la salida de la
crisisdependedelarespuestasanitaria,elprimeroquesalga
se recuperara mejor.

Pero eso depende también de que los paquetes de rescate
y resulten efectivos, no es algo seguro. En el tipico shocks
econdémicos, elgobiernogastadinero paratratardealentar
alas personas a saliry gastar. En esta crisis, las autoridades
exigen que las personas se queden adentro para limitar el
virus.Mientrasmasdureesto,esmasprobablequehayades-
trucciondelacapacidadproductiva.Entonces,lanaturaleza
de la crisis se transforma de temporal a algo un poco mas
duradero.

En todo el mundo, la inversién extranjera directa esta en
camino de disminuir en un 40 por ciento este afo, segun
la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo.Estoamenazacondanosduraderosalasredesde
produccién global y las cadenas de suministro.

Para nuestro pais es clave el proponer una moratoria del
pago de deudas por periodos que ayuden a normalizar la
situacion.

Cuanto masdurelacrisis, sanitaria mayor serd el dafo eco-
némico y social.
Desdeahorayhastaelfinaldelpréoximoano,lospaisesende-
sarrolloestanenpeligrodepagaralrededorde$2.7trillones
dedeuda, segununinforme publicado porelorganismode
comerciodelaONU.Entiemposnormales, podian permitir-
setransferirlamayorpartedeesadeudaanuevospréstamos.
Pero el abrupto éxodo de dinero hallevado alosinversores
acobrartasasdeinterés masaltas por nuevos préstamos. El
grantemordelospaisesendesarrolloesquelosshockseco-
némicosrealmente hanafectadoalamayoriadeellosantes
dequelosshocksdesaludrealmentehayancomenzadoagol-
pear. En esos momentos, el famoso mercado puede ser un
obstaculo.Estapandemianohabriasidoigualsinladestruc-
ciéndelasanidadpublicaporlasfuerzasdelmercadoyquela
salud desigual no les sirve a nadie.

Las economias dolarizadas que no tienen su propia
moneda y, por ende, no tienen un prestamista de ultima
instancia, como El Salvador, debe buscar mecanismos
financieros especiales para que el banco central pueda
respaldar a su sistema bancario.Probablemente la ma-
yoria de las economias tardaran entre dos y tres afos en
regresar a los niveles de producciéon que tenian antes

de la epidemia.el alcance del efecto de acumulacién ge-
nerado por las crisis que arremeten contra la economia
global, lo que ha avivado el temor a la recesion, la pérdi-
da de empleos, el hambre y una caida de los mercados
bursatilesLa pandemia en si no solo afecté la produccién
y el transporte de mercancias, que fue el principio origi-
nal de la inflacién, sino también coémo y dénde trabaja-
mos, cémo y donde estudian nuestros hijos y los patrones
globales de migracién”La pandemia ha trastornado casi
todo en nuestra vida y, luego, le ahadimos una guerra en
Ucrania 'y Gaza "Cuando la gente se quedd en su casa hizo
pedidos de enormes volumenes de articulos —aparatos
paraggac&r)gjﬁrcicio, enseres de cocina, equipos electréni-
313

cos— que rebasaron la capacidad de fabricarlos y enviarlos,
lo que desencadend la gran interrupcién de la cadena de su-
ministro.

El desabasto de productos hizo que aumentaran los pre-
cios. Las empresas en industrias muy concentradas que van
desde la produccion de carne hasta los envios aprovecharon
su predominio en el mercado para acumular ganancias sin

precedentes.Los gobiernos intentan sobrellevar la extrafa
combinacién de un crecimiento econémico menguante y
precios al alza.

Las expectativas de ACSA con respecto al impacto de la pan-
demia COVID-19; ingresos, margen bruto,cuentas por cobrar,
gastos operativos, otros ingresos / (gastos) y tasa impositiva;
y planes. Implican riesgos e incertidumbres, y los resultados
reales pueden diferir materialmente de cualquier resultado
futuro expresado o implicito Los riesgos e incertidumbres in-
cluyen, entre otros: el efecto de la pandemia COVID-19 en el
negocio de la Compaiia, los resultados de las operaciones, la
situacion financiera ; el efecto de las condiciones econdmicas
globales y regionales en el negocio de la Compafiia, incluidos
los efectos en las decisiones de compra de los consumido-
res y las empresas. Se cifran entre el 2% y el 3% la caida del
PIB por cada mes de confinamiento. Pero la Unica forma de
recuperar la economia es controlando el virus :hay una rea-
lidad sanitaria..Todo el mundo quiere saber cuando acabara
la pandemia, pero no es la pregunta correcta. La pregunta
correcta seria: ;CoOmo va a continuar.

El respaldo crediticio indiscriminado es buena idea si se parte
del supuesto de que las presiones recientes en los mercados
sélo fueron una contraccion de liquidez transitoria que se
resolverd pronto, cuando después de la COVID-19 haya una
recuperacién fuerte y sostenida. Pero ;y si esa recuperacién
rdpida no se materializa? ;Si, como uno sospecha, le lleva
anos a la economia del mundo volver a los niveles de 2019?
Siasi fuera, no parece probable que todas las empresas sigan
siendo viables, o que todos los gobiernos y municipal conser-
ven la solvencia
Dadalaescaladeldesastreeconémico,necesitamosunprograma

deayudasenorme,tantoparalimitarlos problemasfinancieros

comoparaevitareldanoeconémicoquepersistirdcuandolapan-
demiaremitaLoscréditosabajastasasolamoratoriassalvarian
deldefaultamuchasempresas,instituciones,alcaldias.Conuna
implementaciéncorrecta,reforzarlademandaagregadayaumen-
tarelniveldeempleo.Hay que lanzarse areestructurardeudas
pordoquier,seriamejorprobarunadosisdeestimulomonetario/
crediticio normal. El camino es dar respaldo a casi todas las
deudasdelaeconomia(privadasydelasinstitucionesyalcaldias
municipales. Unacrisis que (esperamos) sélo ocurreunavezen
2unsiglo exige unaintervencién gubernamentala gran escala
Los gobiernos estan planificando grandes paquetes fiscales
para expandir la provisién de atencién sanitaria, proteger las
noéminas, ofrecer seguro de desempleo adicional, demorar
los pagos de impuestos, evitar quiebras innecesarias, apun-
talar el sistema financiero y ayudar a las empresas y hogares
a capear la tormenta. Los economistas se refieren a la capaci-
dad de endeudamiento de los gobiernos como espacio fiscal.
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En resumidas cuentas, cuanto mas plana uno quiere que
sea la curva de contagio, mas necesario sera cerrar el pais
-y mds espacio fiscal hara falta para mitigar la recesién
mas profunda que resultara de ello.

Eso deja a los paises en desarrollo en la estacada. Aun en
la mejor de las circunstancias, muchos de ellos tienen un
bajo espacio fiscal , un acceso precario a los mercados
financieros, y recurrir a imprimir dinero Y éstas no son las
mejores circunstancias.

Y si El Salvador arriesgan a aumentar el gasto y los mer-
cados olfatean niveles excesivos de deuda, el fantasma de
la austeridad terminara de arruinar cualquier esperanza
.de recuperacién en el corto plazo

Los ingresos seran afectados de forma fuerte por el nuevo
escenario econémico y politico, ya que la depresién golpeo
fuerte desde el segundo trimestre del 2020 y las secuelas
continuaran en los préximos anos.

El entorno y la coyuntura que se perfila para los préxi-
mos afos por la crisis del coronavirus y para un pais con
dolarizacién de nuestra economia, en crisis fiscal nacional,
afectard en gran medida el crecimiento econémico del
pais,.

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

La Aseguradora cuenta con una serie de competencias
medulares (proceso de produccion, atencién al cliente e-
business /web, gestién de las relaciones con los clientes)
que le pueden permitir lograr mejoras de productividad y
que a su vez le permitan que sus resultados no sean afec-
tados de forma fuerte por el nuevo escenario econémico
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 delaflo 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 fe-
némenos climaticos, regionalizacién con clientes de grupos
empresariales, la empresa debe prepararse para tener un
rapido control de éstos. El equipo de direccion debe traba-
jar en la construccién de varios factores clave de éxito: ser
mejor en la comprensién y seleccion de los segmentos de
los mercados deseados, ser mejores en seleccionar, educar
y motivar alos agentes que deben perseguir los segmentos
escogidos, mejorar el proceso de asegurar contra riesgos,
ser mejor en integrar informacion sobre reclamos en el
proceso asegurador para mejorar la selectividad del mer-
cado, todo ésto con la finalidad de mejorar la actuacién de
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las operaciones, logrando una suscripcion de pdlizas 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
propietarios globales y por los nuevos propietarios de las
aseguradorasmasgrandesdelpais,continuarasiendoafectada
como lohasido este afio por los factores que afectan nuestra
economia: la recesién, la crisis fiscal, lainseguridad, la cual
impacta en los gastos de operacién, en las lineas de saludy
deriesgo, reflejados en los montos pagados por reclamos al
seguro, las bajastasas deinterés que sehantenidoy continua-
ranteniendo, sinembargotienen unefectodesfavorable para
ACSA, ya que afectan de forma desfavorable los ingresos por
inversiones (unade las principales fuentes de sus ganancias).
Elciclode bajoaseguramiento continuarg, laelevaciondelas
cuentas porcobrary se seguird compitiendoen baseal precio.
Elgobiernoimpactard en laestructuradel sector debido alas
crisis fiscal, creando un nuevo escenario paralos jugadores.
Esta buscandosustentabilidady mantenereltamafoenelac-
tual cicloeconémico de recesién, conlo cual puede competir
efectivamente. El tamano sustancial y sus nichos que tienele
proporciona una ventaja distintiva en operaciones.

La aseguradora estd cumpliendo exactamente con lo que
se propusieron hace siete afos atrds: poniendo en orden
sus asuntos y tratando de volver a la “racionalidad en los
precios”.
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ANALISIS FINANCIERO

ACSA ,fsa |

Aseguradora Agricola Comercial 3 _vg i
Balance General resumido Al 31 de Diciembre : ?4‘ [5 .j
Il ¥ oo

en miles de délares

Activos del Giro 27,567 34,720 41,804 45,694 53,760 59,919 55391 59,014 60425 62,656 63,644 61,398 60,599 76,348 68,994 72,501 77,746 86,495 87,408 100425
Caja y Bancos 648 1,691 2,177 2469 1204 1,788 1440 3515 4369 4253 3976 4,122 2748 4,657 2606 2995 2383 1,774 1273 1,478
Efectos de Cobro Inmediato 0.6 0.0 1.60 25 1.6 030

Inversiones Financieras (Neto) 6,002 11268 12,555 16,049 23,092 21,821 18839 22,784 27061 26,772 27945 27,024 28,736 32911 35,187 32,696 35840 40,073 41041 38,386
Cartera Neta de Préstamos 5846 5,703 5343 2906 2,661 6,154 3748 5,136 4503 4,122 3906 4016 4233 3460 2837 4745 5471 4933 9240 12,162
Primas por Cobrar (neto) 11,519 14,184 20,035 22,062 24,781 28,843 29,728 26,286 23,880 25867 25480 23942 23,192 32,803 25,639 27981 30,097 37,141 32,867 44492

Deudores por Seguros y Fianzas 35,9 1g73 1600 2204 2019 1312 1635 1292 609 1640 2335 2292 1689 2515 2724 4083 3953 2573 2985 3905

Otros Activos 1,159 1742 1946 2354 2354 3432 3095 4210 3,676 3,756 4,032 3520 3712 7,664 2,139 1876 2480 2817 3870 4733

Bienes Recibidos en Pago (neto) 554 554 _ _ - R B 311 311 - - -

1 *
Diversos 1,134 1717 1946 2354 1500 3432 3095 3899 3364. 3756 4032 3520 3712 7664 2139 1876 2480 2817 3870 4733
Activo Fijo 1936 1881 2457 2940 2780 3516 5360 4944 4770 4720 4635 4271 4,188 4273 4082 3735 3768 3566 3393 3287
Total Activo

30,663 38,345 46,208 50,988 58,041 66868 63847 68,169 68871 71,141 72312 69,190 68,499 88286 75215 78,113 83,994 92879 94,672 108,446

Total Pasivo 20,112 25,135 30,738 32,797 32,797 43,630 39,590 42,755 42,013 42,826 42,288 39,537 37,575 56,055 41,268 43,794 48,018 55,760 55,158 65,463

Pasivos del Giro 8724 11,687 10894 12211 12386 15621 13329 17,045 13,722 13,555 11,779 9834 10707 22929 13042 14294 14841 17844 15892 22,009
Otros Pasivos 1387 1,676 2,122 2205 4081 5407 5515 6262 6,160 7010 6493 7224 6095 12845 6330 6369 7571 8647 9,158 13,125
Reservas Técnicas 8290 9810 14806 15485 18,560 18976 17,178 15,186 17,148 17,669 18,742 17436 16,113 16495 16,172 17431 19325 21075 21,560 23,389
Reservas por Siniestros 1710 1962 2915 2894 2974 3627 3567 4261 4983 4591 5272 5041 4658 3785 5723 5699 6280 8,193 8547 6939
Total Patrimonio 10,551 13209 15469 18,191 20,038 23237 24257 25414 26,858 28314 30,024 29,653 30,923 32,230 33947 34319 35976 37,119 39,513 42983
Capital Social 5000 6000 6000 7,500 7,500 10,000 10000 10,000 10,000 13,000 13,000 13,000 13000 13,000 13,000 13,000 15000 15000 15000 15000

Reservas de Capital 5551 7209 9469 10691 12538 13238 14257 15414 16858 15314 17024 16,653 17923 19230 20947 21319 20976 22,119 24513 27983 —

Total Pasivo y Capital 30,663 38,345 46,208 50,988 58,041 66868 63847 68,169 68871 71,141 72312 69,190 68,499 88286 75215 78,113 83,994 92879 94,672 108,446

Aseguradora Agricola Comercial
Estado de Resultado Resumido Al 31 de Diciembre en miles de ddlares

A 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Ingresos de Operacién 61,907 77,921 92,690 99267 113330 106,221 123,089 120,592 113,783 130,091 130,842 129,739 126,286 135521 132,603 129,011 146,831 162,390 172,157 204,867
Costos de Operacién 58243 72804 86,547 92,180 105034 98,004 116242 113958 106245 121279 121356 120,888 116,872 126618 122854 120,125 134075 146,395 153927 181,604
Margen Bruto 37521 5117 6,143 7087 70874 8216 68474 66342 75363 8802 9479 8811 9388 8898 9717 8885 12750 15978 18219 23262
Menos: Reservas Saneamiento 882 03 9562 705 130 9.50 630 3950 2570 400 3040 1650 10.80
Resultados Antes de Gastos 3575 5116 6,43 7,087 7339 8145 6847 6,634 7536 8802 9479 8811 9388 8898 9717 8885 12,750 15978 18219 23262

Menos: Gastos de Operacion 2478 2883 3,190 4005 4261 4086 4326 4693 4817 5164 5478 5807 5611 5987 5681 5934 7,154 10751 12575 16,190

Resultado de Operacién 1097 2233 2952 3081 3077 4059 2520 1940 2718 3,638 4001 3004 3776 2910 4036 2951 5596 5227 5644 7072

Mas: ( Otros Ingresos - Gastos) 357.1 4432  603.0 438.1 366.6 1,083 526.7 767.3 7324 614.5 89120 162.50 348.20 1,047 1,064 1,019 1,229 1,525 1,008 1,859

Resultado antes de Impuestos 1454 2676 3555 3519 3444 5143 3,047 2708 2444 4252 4892 3166 4,124 3958 5100 3970 6825 6752 6,652 8931

Impuestos 317.8 618.6 8752 7973 797.3 1,193 1,027 751.2 1,006 1,275 1,319 1,177 1,380 934 1,397 1,128 2,048 2309 1,858 3,062

Resultado Post Impuestos 1,136 2,058 2,680 2,722 2596 3949 2019 1956 2444 2956 3399 1838 2570 2866 3,536 2,842 4,776 4443 4,794 5869
Las tablas presentan informacion financiera resumida de la Aseguradora Agricola Comercial, no se han incluido todas las cuentas y esta infor-

macién ha sido tomada de los Estados Financieros de la empresa a Diciembre de 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012,2013,2014,
2015,2016,2017,2018,2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025. (Cantidades en Miles de $)
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Voliimenes de Operacion

A pesar de que en los ultimos afios y en el entorno actual la economia y el
mercado asegurador mundial y nacional ha experimentado situaciones dificiles
enel periodo estudiado , Aseguradora Agricola Comercial ha logrado mantener
y mejorar sus nimeros claves, su nivel de solvencia con un nivel saludable y
un indice de crecimiento muy por encima al del promedio del sector en los
ultimos afos.

En el afio 2000, ACSA alcanzé un monto de $16.8 millones en Primas
Netas y un afio mds tarde, en el 2001 experimentd un importante crecimiento
del 39.25% llegando a los $23.4 millones, con lo que AgSA logré una cuota
de mercado de Primas Netas del 8.7% y se ubicé como la quinta compaiifa en
Primas Netas de todo el sector. Este aumento respondié en parte a un leve in-
cremento de los precios de las pélizas, ocasionado por un lado por la influencia
de los terremotos de Enero y Febrero de 2001 y por otro, al aumento del costo
de rease}guro a causa de los atentados terroristas del 11 de Septiembre del mismo
afio en E.U. Ademds, el ramo de seguros de vida individual comenzé a tener
mayor protagonismo en las primas emitidas por ACSA lo que junto al ramo de

Primas Netas - millones de délares

140.3
120.9

87.6 92.0 88.9

seguro de vehiculos, impulsaron fuertemente las ventas de la aseguradora.

En el 2002, el estancamiento gcondmico y la dura competencia del mercado
asegurador nacional caus6 que el Indice de Desarrollo de Primas Netas disminu-
yera en comparacion con el afio anterior, siendo del 19.6% equivalente a $28.03
millones, resultado que no deja de ser altamente satisfactorio ante la tendencia
mostrada por el sector, ademas cabe sefialar que para este aiilo ACSA aument6
su cuota de mercado de Primas al 9.3%, nuevamente impulsado por la creciente
participacién en el ramo de seguros de vida individual.

A Diciembre del 2003, la crisis econdmica nacional y los niveles de compe-
tencia del mercado asegurador nacional hicieron que el Indice de Desarrollo de
Primas Netas disminuyera en comparacion con el afio anterior, siendo éste del
8.44 % y que representa un total de $30.398 millones. Para este afio ACSA tuvo
una cuota de mercado de Primas del 9.41%

A Diciembre del 2004, el estancamiento econémico y la dura competencia del
mercado asegurador nacional hicieron que el Indice de Desarrollo de Primas
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Netas de ACSA fuera del -11.0% ( el
sector crecié un 0.88% ) y que equivale
a $27.04 millones, resultado que mues-
tra la tendencia del sector, ademas cabe
sefialar que para este afio ACSA tuvo una
cuota de mercado de Primas del 8.3%,
lo cual representa una disminucién del
11.8% de cuota de mercado.

Apesar de que la situacién del mercado
tuvo tendencias similares en el 2005, la
Primas Netas que alcanzé ACSA fueron
de $27.903 millones con lo que el Indice
de desarrollo fue del 3.2% y la cuota de
mercado de 8.44%

A Diciembre del 2006, la Primas Netas
que alcanzé ACSA fueron de $37.561
millones con un Indice de desarrollo
del 35.0% y con una cuota de mercado
de 10.1%.

En el 2007 las Primas Netas tuvieron
un incremento del 29.6% sobre el pe-
riodo anterior, alcanzando un monto
de $48.686 millones, con un indice de
desarrollo del 30.0% y una cuota de
mercado del 12.35%, pasando ACSA
a ocupar el tercer lugar dentro de las
aseguradoras del pais.

En Diciembre del 2008, las Primas Netas
tuvieron un incremento del 19.6% sobre
el periodo anterior, alcanzando un monto
de $58.223 millones, y con una cuota
de mercado de 13.26% manteniendo el
tercer lugar en este sector.

Para el 31 de Diciembre del 2009, las
Primas Netas tuvieron un incremento
del 5.8% sobre el periodo anterior, al-
canzando un monto de $61.57 millones,
y con una cuota de mercado de 13.96%
ocupando el tercer lugar en el sector.

Al 31 de Diciembre del 2010, las Primas
Netas tuvieron un incremento del 11.9%
sobre el periodo anterior, alcanzando un
monto de $68.87 millones, y con una
cuota de mercado de 15.19% ocupando
el tercer lugar en el sector.

Para el 31 de Diciembre del 2011, las
Primas Netas tuvieron un incremento
del 1.09% sobre el periodo anterior, al-
canzando un monto de $69.62 millones,
y con una cuota de mercado de 14.57%
ocupando el tercer lugar en el sector.

Al 31 de Diciembre del 2012, 1as Primas
Netas tuvieron un incremento del 5.98%
sobre el periodo anterior, alcanzando un
monto de $73.78 millones, y con una
cuota de mercado de 14.67% ocupando
el tercer lugar en el sector.

Para el 31 de Diciembre del 2013, las
Primas Netas tuvieron un incremento
del 5.0% sobre el periodo anterior, al-
canzando un monto de $77.48 millones,
y con una cuota de mercado de 14.19%
ocupando el tercer lugar en el sector.

Para el 31 de Diciembre del 2014, las
Primas Netas tuvieron una disminucion
de del 2.29% sobre el periodo anterior,
alcanzando un monto de $75.70 millo-
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ESTADO DE RESULTADOS PORCENTUAL Para el 31 de Diciembre del 2018,
las Primas Netas tuvieron una dis-
minuciéndel 1.13% sobre el perio-
do anterior, alcanzando un monto de
$82.03 millones, y con una cuota
de mercado de 12.48% ocupando
el tercer lugar en el sector.

Al 31 de Diciembre del 2019, las
Primas Netas tuvieron un incremen-
. to del 12.21% sobre el periodo
%030, 410 9335 oadi o3 4e93% 929993% o 94452+ %3 490 9320098009325 925%34% 926% 931% o1 30, 99,3 59,4, anterior, alcanzando un monto de
‘ ’ 86% 1 | $92.05 millones, y con una cuota
de mercado de lg.ll% ocupando

el tercer lugar en el sector.

Al 31 de Diciembre del 2020,
las Primas Netas tuvieron una dis-
minucion del 3.34% sobre el pe-
riodo anterior, alcanzando un monto
de $ 88.97 millones, y con una cuota
de mercado de 12.33% ocupando el

Costo de Operacion
Como porcentaje del Ingreso de Operacién

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic tercer lugar en el sector.
2001 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 25 2025
Al 31 de Diciembre del 2021,
Utilidad Bruta, Gasto de Operacién, y Utilidad Neta las Primas Netas tuvieron un
Como porcentaje del Ingreso de Operacién decremento del 1.48% sobre el pe-

riodo anterior, alcanzando un monto
11.3% de $88.84 millones, y con una cuota
905% de mercado de 10.61% ocupando
8.6% el cuarto lugar en el sector.

Al 31 de Diciembre del 2022, las
Primas Netas tuvieron un aumento
del 17.9% sobre el periodo anterior,
alcanzando un monto de $103.42
millones, y con una cuota de mer-
cado de 11.41% ocupando el cuarto
lugar en el sector.

Al 31 de Diciembre del 2023, las
Primas Netas tuvieron un aumento
del 8.66% sobre el periodo anterior,
alcanzando un monto de $112.38

10.5%

72%67%74%6.5%  © 68%

2.86%
3.13%
© 2.78%

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic millones, Yy Ccon una cuota de mer-
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 CadO de 1292% OCupandO el Cual‘tO
lugar en el sector.
[ Utilidad neta [ Utilidad Bruta .
[—Gastos de Operacion Primas Netas fuvicron un atmento

del 7.61% sobre el periodo anterior,
alcanzando un monto de $120.94
millones, y con una cuota de mer-

Para el 31 de Diciembre del 2015, las Primas Netas tuvieron un incremento del lcado de 131'04? ocupando el cuarto
10.99% sobre el periodo anterior, alcanzando un monto de $84.0 millones, y con ugar en et sector.
una cuota de mercado de 13.81% ocupando el tercer lugar en el sector. Al 31 de Diciembre del 2025, las

nes, y con una cuota de mercado de 13.24%

Primas Netas tuvieron un aumen-
to del 16.08% sobre el periodo
anterior, alcanzando un monto de
$140.38 millones, y con una cuota
de mercado de 13.89% ocupando el
cuarto lugar en el sector.

Para el 31 de Diciembre del 2016, las Primas Netas tuvieron un incremento del
4.32 % sobre el periodo anterior, alcanzando un monto de $87.65 millones, y con
una cuota de mercado de 14.12% ocupando el tercer lugar en el sector.

Al 31 de Diciembre del 2017, las Primas Netas tuvieron una disminucion del

5.33% sobre el periodo anterior, alcanzando un monto de $82.97 millones, y con

una cuota de mercado de 13.47% ocupando el tercer lugar en el sector. L
La composicion de los Costos de

2011 2012 2013 2014 2018 2019 2021 2022

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

Costos de Operacion

Siniestros Netos 23.8% 242% 27.5% 31.6% 357%  2975% 3693% 3297% 30.72% 34.16% 31.72% 3506% 32.97% 309%  2942% 2988% 2604% 2530% 2697% 2625%

Primas Cedidas por

R 48.4% 48.5% 41.2% 36.2% 30.9% 33.76% 3295% 38.03% 36.12% 34.18% 35.12% 3341% 3452% 3698% 3722% 3451% 3727% 3572% 3517% 36.51%
easeguro

Gastos por Incremento de

L. 11.52%  1146%  15.90% 15.9% 17.1% 1941%  15.62%  14.12% 1705% 15.62% 1641% 15.04% 15.18% 14.57% 1602% 16.62% 1637% 1749% 15.68% 14.59%
Reservas técnicas

Gastos de Adquisicién y

L 1032%  933%  876%  92% 89%  934%  894%  938%  949%  927%  9.50%  9.66%  988%  1090%  998%  12.11% 11.62% 11.64% 11.58% 1131%
Conservacion
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Primas Netas y Gastos de Operacién g, mifones de $

En Diciembre del 2010, los In-
gresos de Operacién crecieron
un 14.2% sobre el ano 2009
fueron $ 113.2 millones.

A Diciembre del 2011, los
Ingresos de Operacién

Primas Netas [l Gastos de Op. [l

80 decrementarén un 6.3% sobre
las cifras del afio anterior ya que
alcanzaron $106.221 millones.

70

En Diciembre del 2012, los
Ingresos de Operacion crecie-
ron un 15.9% sobre el ano 2011
fueron $ 123.08 millones.

A Diciembre del 2013, los
Ingresos de Operacidén
decrementarén un 2.0% sobre
las cifras del afio anterior ya que
alcanzaron $120.592 millones.

A Diciembre del 2014, los
Ingresos de Operacidén
decrementarén un 5.6% sobre
las cifras del afio anterior ya que
alcanzaron $113.78 millones.

Al 31 de Diciembre del 2015,
los Ingresos de Operacidn
incrementaron un 14.3% sobre
las cifras del afio anterior ya que
alcanzaron $130.091 millones.

Al 31 de Diciembre del 2016,
los Ingresos de Operacidén
incrementaron un 0.6% sobre
las cifras del afio anterior ya que
alcanzaron $130.842 millones.

Al 31 de Diciembre del 2017,
los Ingresos de Operacidn
decrementarén un 0.8% sobre
las cifras del afio anterior ya que
alcanzaron $129.739 millones.
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2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Fuente: ACSA Diciembre 2025
Operacion de ACSA para los anos 2001- 2025 se detalla en el cuadro.

Ingresos y Resultados Operativos

Los Ingresos de la compaiifa provienen principalmente del aporte de las Primas Netas,
no obstante en el afio 20011) por Yos acontecimientos especiales ocurridos, el reaseguro
se convirtio en la principal fuente de ingresos para ACSA, lo cual le ayud para hacerle
frente a la situacion.

La evolucién de los Ingresos de Operaciéon de ACSA desde el afio 2000 describe

una tendencia positiva en el desempefio de la empresa a pesar de las adversidades
del entorno tanto a nivel nacional como mundial. En el afio 2000, el Ingreso Operativo
ascendio a $29 .4 millones. En el 2001 se dio un aumento importante al obtener $61.7
millones que equivale a una mejora del 110% en com‘?aracién con el afio anterior, en el
2002 y 2003 los Ingresos de Ogeracién bajaron a $57.0 millones y $49.61 siendo éste
un 68.87% mayor 3ue el afio 2000, para el afio 2003 el aporte de las Primas Netas fue
superior al registrado en el 2002, lo que le ayuda a ACSA a ganar en nivel de primas,
en el 2004 los ingresos de operacion bajaron a $47.69 un 62.36% mayor que el afio
2000. En el 2005 los ingresos de operacion fueron superiores en 16.55% que el afio
anterior, alcanzé la cifra §e $55.563 millones. Para el 2006 los ingresos de operacién
fueron superiores en 11.42% que el afio anterior, alcanz6 la cifra de $61.907 millones.

Al 31 de Diciembre del 2007 los Ingresos de Operacién incrementaron un 25.9%
sobre las cifras del afio 2006, alcanzando un monto total en délares de $77.9 millones.
Este incremento estd basado principalmente en el aumento de primas producto netas, y
en un segundo plano en un significativo incremento en los siniestros recuperados.

A Diciembre del 2008, los Ingresos de Operacion incrementaron un 19.0% sobre
las cifras del afio anterior ya que alcanzaron $92.69 millones.

Para Diciembre del 2009, los Ingresos de Operacién incrementaron un 7.1% sobre las
cifras del afio anterior ya que alcanzaron $99.27 millones.

Para el 31 de Diciembre del
2018, los Ingresos de Opera-
cion decrementarén un 2.7%
sobre las cifras del afio anterior
ya que alcanzaron $126.286
millones.

Al 31 de Diciembre del 2019,
los Ingresos de Operacidn
incrementaron un 7.3% sobre
las cifras del afio anterior ya que
alcanzaron $135.52 millones.

Al 31 de Diciembre del 2020,
los Ingresos de Operacidn dis-
minuyen un 2.2% sobre las
cifras del afo anterior ya que
alcanzaron $132.60 millones.

Al 31 de Diciembre del 2021,
los Ingresos de Operacidén
decrementaréon un -2.7% sobre

Ingresos de
Operacion
Primas Netas 625% 628% 620% 60.7% 6555% 59.95% 6425% 6653% 6459% 6699% 6396% 6496% 67.93% 67.10% 67.95% 7044% 6921% 7025% 68.53%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Ingresos por Decremento de Reservas Técnicas  92%  95%  152%  143% 1841% 17.13% 1520% 1470% 1552% 1506% 1622% 1653% 1493% 1481% 1566% 1469% 1523% 15.19% 1448%

Siniestros y gastos recuperados por reaseguro 142% 168% 12.6% 167% 805% 1431% 930% 847% 10.75% 8.52% 10.71% 1082% 935% 10.65% 891% 634% 6.70% 6.64% 121%

Reembolsos de gastos por Cesiones 128% 95% 84% 6% 676% T04% 986% 869% 143% 157% 692% 542% 566% 533% 539% 646% 671% 550% 7.60%
Ingresos financieros e Inversiones 13%  14% 17%  14% 124% 158% 139% 1.60% 171% 186% 2.19% 227% 2.13% 211% 209% 207% 215% 242% 2.19%
=
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% Primas Netas
Primas Sistema

Participacion

PARTICIPACION DE ACSA EN EL MERCADO DE SEGUROS

Responsabilidades

Responsabilidades

Sistema

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Mill % Mill % Mill % Mill % Mill % Mill Mill
840 1381 876 1412 829 1347 820 1248 920 1311 906 1233 876
60862 100 6209 100 6161 100 6575 100 7020 100 7216 100 8262
20,128 1097 20855 1046 21693 1041 22365 1073 25009 1174 22689 989 23676
183513 100 199301 100 208481 100 218989 100 213099 100 229519 100 229519

las cifras del afio anterior ya que alcanzaron $129.01 millones.

Al 31 de Diciembre del 2022, los Ingresos de Operacién aumentaron un
13.8% sobre las cifras del aflo anterior ya que alcanzaron $146.8 millones.

Al 31 de Diciembre del 2023, los Ingresos de Operacion aumentaron un
10.6% sobre las cifras del afio anterior ya que alcanzaron $162.39 millones.

Al 31 de Diciembre del 2024, los Ingresos de Operacion aumentaron un
6.0% sobre las cifras del afio anterior ya que alcanzaron $172.15 millones.

Al 31 de Diciembre del 2025, los Ingresos de Operacién aumentaron un
19.0% sobre las cifras del afio anterior ya que alcanzaron $204.86 millones.

En el afio 2000, las Primas Netas representaron el 57.29% del los Ingresos
del afio, mientras que para el 2001 como ya se menciond, las Primas Netas
a pesar de haber aumentado, fueron desplazadas por los Gastos Recuperados
y Siniestros pagados por el Reaseguramiento. En este afio las Primas cons-
tituyeron el 38.01% del Total de Ingresos de Operacién de la compaiifa. En
el ano 2002 y en el 2003, las Primas representaron el 49.15% y el 61.27%
respectivamente siendo el rubro mas importante dentro de los Ingresos
Operativos de ACSA. En Diciembre del 2004, las Primas Netas constitu-
eron el 56.70% de los Ingresos del afio y para el 2005 y 2006 las Primas
etas contribuyeron a los Ingresos Totales con el 50.22% y un 60.67%. En
Diciembre del 2007 las Primas Netas alcanzaron un monto de $48.7 millones,
lo que significé un incremento del 29.6% sobre las cifras del afio anterior
y en Diciembre de 2008, las Primas Netas ascendieron a $58.22 millones,
es decir un incremento de 19.6% respecto las Primas Netas del afio 2007 y
representaron el 62.81% de los Ingresos Totales de la empresa.
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103.4 10.61 1123 12.92% 1209 13.04% 140.3
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25,570 8.69 25,126 11.01% 27,135 10.85% 27,7118

100 229519 100 228161 100 250,028 100 263,775

Al 31 de Diciembre de 2009, el valor de
las Primas Netas ascendié a $61.58 millones,
que representa un incremento de 5.8% respec-
to las Primas Netas del afio 2008 y contribu-
yeron en 62.03% a los Ingresos Totales de la
empresa.

Para el 2010, el valor de las Primas Netas

ascendi6 a $68.87 millones, que representa un

crecimiento del 11.9% respecto al afo 2009

%Qcontribu eron en 60.77% a los Ingresos
otales de la empresa.

Al 31 de Diciembre de 2011, el valor de las
Primas Netas ascendié a $69.62 millones, que
representa un incremento de 1.09% respecto
las Primas Netas del afio 2010 y contribuye-
ron en 65.55% a los Ingresos Totales de la
empresa.

Para el 2012, el valor de las Primas Netas

ascendié a $73.78 millones, que representa

un crecimiento del 5.98% respecto al aiio 2009

%Qcontribu eron en 59.95% a los Ingresos
otales de la empresa.

Al 31 de Diciembre de 2013, el valor de las
Primas Netas ascendié a $77.48 millones, que
representa un incremento de 5.09% respecto
las Primas Netas del afio 2012 y contribuye-
ron en 64.25% a los Ingresos Totales de la
empresa.

Al 31 de Diciembre de 2014, el valor de las
Primas Netas ascendié a $75.70 millones,
que representa una disminucién de 2.29%
respecto las Primas Netas del afio 2013 y con-
tribuyeron en 66.53% a los Ingresos Totales
de la empresa.

Al 31 de Diciembre de 2015, el valor de las
Primas Netas ascendié a $84.02 millones, que
representa un incremento de 10.99% respecto
las Primas Netas del afio 2014 y contribuyeron
en 64.6% alos Ingresos Totales de la empresa.

Para el 31 de Diciembre de 2016, el valor de
las Primas Netas ascendié a $87.65 millo-
nes, que representa un incremento de 4.32%
respecto las Primas Netas del afio 2015 y
contribuyeron en 66.9% a los Ingresos Totales
de la empresa.

Para el 31 de Diciembre de 2017, el valor de
las Primas Netas ascendié a $82.977 millones,
que representa una disminucién de 5.33%
respecto las Primas Netas del afio 2016 y con-
tribuyeron en 63.96% a los Ingresos Totales
de la empresa.
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Parael 31 de Diciembre de 2018, el valor de las Primas Netas
ascendi6 a $ 82.03 millones, que representa una disminucion
de 1.13% respecto las Primas Netas del afio 2017 y contri-
buyeron en 64.96% a los Ingresos Totales de la empresa.

Parael 31 de Diciembre de 2019, el valor de las Primas Ne-
tas ascendi6 a $92.05 millones, que representa un aumento
de 12.21% respecto las Primas Netas del afio 2017 y con-
tribuyeron en 67.93% a los Ingresos Totales de la empresa.

Parael 31 de Diciembre de 2020, el valor de las Primas Netas
ascendio a $88.97 millones, que representa una disminucién
de 3.34% respecto las Primas Netas del afio 2019 y contri-
buyeron en 67.10% a los Ingresos Totales de la empresa.

Parael 31 de Diciembre de 2021, el valor de las Primas Netas
ascendi6 a $87.66 millones, que representa una disminucién
de 1.48% resgecto las Primas Netas del afio 2020 y contri-
buyeron en 67.95% a los Ingresos Totales de la empresa.

Para el 31 de Diciembre de 2022, el valor de las Primas
Netas ascendié a $103.42 millones, que representa una
disminucion de 17.9% respecto las Primas Netas del afio
2021 y contribuyeron en 70.44% a los Ingresos Totales de
la empresa.

Parael 31 de Diciembre de 2023, el valor de las Primas Netas
ascendi6 a $112.38 millones, que representa un aumento de
8.6% respecto las Primas Netas del afio 2022 y contribuyeron
en 69.21% a los Ingresos Totales de la empresa.

Para el 31 de Diciembre de 2024, el valor de las Primas Netas
ascendi6 a $120.94 millones, que representa un aumento de
7.6% respecto las Primas Netas del ano 2023 y contribuyeron
en 70.25% a los Ingresos Totales de la empresa.

Parael 31 de Diciembre de 2025, el valor de las Primas Netas
ascendio a $140.38 millones, que representa un aumento de
16.08% respecto las Primas Netas del afio 2024 y contri-
buyeron en 68.53% a los Ingresos Totales de la empresa.

En el drea de Siniestros y Gastos Recuperados por
Reaseguro, se })uede observar que en el 2000 esta cuenta
representaba el 19.94% de los Ingresos Operativos, ya que
por el bajo Indice de Siniestralidad de dicho afio, la cobertura
del reaseguro no tenia que ser aplicada. No obstante, en el
2001 ACSA percibi6 importantes Ingresos en concepto de
Reaseguro para cubrir los reclamos ocasionados por los
terremotos de Enero y Febrero. Estos Ingresos significaron
el 45.86% del Total de los Ingresos de Operacion a final
del afio. En el 2002 y 2003, el aporte de los Siniestros y
Gastos recuperados Sor reaseguro disminuyo siendo al final
del ejercicio del 34.21% y el 18.66% del Total de Ingresos
Operativos.

Para Diciembre del 2004 los Siniestros y Gastos recuperados
or reaseguro fueron el 18.67%, y para el 2005 y el 2006
ueron 25.84% y 10.86% .

En Diciembre del 2007 los Siniestros y Gastos Recu-
lEerados por reaseguro tuvieron un importante incremento,
abiendo alcanzando un alza de 64.8% sobre los montos del
afo anterior, lo que les llevé a convertirse en el 14.22% de
los Ingresos de Operacion.

A Diciembre del 2008 los Siniestros y Gastos Recuperados
por reaseguro fueron un 40.8% sobre la cifra del 2007 y
representando el 16.83% de los Ingresos de Operacion.

En Diciembre del 2009 los Siniestros y Gastos Recuperados
Eor reaseguro fueron $12.51 millones una disminucién de

9.81% sobre la cifra del 2008 y representando el 12.61%
de los Ingresos de Operacion.

A Diciembre del 2010 los Siniestros y Gastos Recuperados
por rease%uro fueron $18.98 millones un aumento de 51.7%
sobre el 2009 y represento el 16.75% de los Ingresos de

Operacion.
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En Diciembre del 2011 los Siniestros y Gastos Recuperados
}5)or reaseguro fueron $8.549 millones una disminucién de

5.0% sobre la cifra del 2010 y representando el 8.05% de
los Ingresos de Operacion.

A Diciembre del 2012 los Siniestros y Gastos Recuperados
por reaseguro fueron $17.61 millones un aumento de 106.0%
sobre el 2011 y represento el 14.13% de los Ingresos de
Operacion. Por regionalizacion con clientes de grupos em-
presariales, se sufri un evento catastréfico, con el terremoto
del 5 de septiembre en Costa Rica.

En Diciembre del 2013 los Siniestros y Gastos Recuperados
or reaseguro fueron $11.216 millones una disminucién de
6.3% sobre la cifra del 2012 y representando el 9.30% de

los Ingresos de Operacién.

En Diciembre del 2014 los Siniestros y Gastos Recuperados
or reaseguro fueron $9.634 millones una disminucién de
41% so%re la cifra del 2013 y representando el 8.47% de

los Ingresos de Operacion.

En Diciembre del 2015 los Siniestros y Gastos Recupera-
dos léor reaseguro fueron $13.987 millones un aumento de
45.18% sobre la cifra del 2014 y representando el 10.8% de
los Ingresos de Operacion.

En Diciembre del 2016 los Siniestros y Gastos Recuperados
por reaseguro fueron $11.143 millones menores en 20.3%
sobre la cifra del 2015 y representando el 8.52% de los In-
gresos de Operacion.

Al 31 de Diciembre del 2017 los Siniestros y Gastos Recu-
gerados por reaseguro fueron $13.895 millones mayores en

4.7% sobre la cifra del 2016 y representando el 10.71% de
los Ingresos de Operacidn.

Al 31 de Diciembre del 2018 los Siniestros y Gastos Recu-
erados por reaseguro fueron $13.664 millones mayores en
1% sobre la cifra del 2017 y representando el 10.82% de

los Ingresos de Operacion.

Al 31 de Diciembre del 2019 los Siniestros y Gastos Recu-
};erados por reaseguro fueron $12.677 millones menores en

.2% sobre la cifra del 2018 y representando el 9.35% de los
Ingresos de Operacién.

Para el 31 de Diciembre del 2020 los Siniestros y Gastos
Recuperados por reaseguro fueron $14.121 millones mayores
en 11.4% sobre la cifra del 2019 y representando el 10.65%
de los Ingresos de Operacion.

Al 31 de Diciembre del 2021 los Siniestros y Gastos Recu-
Il)erados por reaseguro fueron $11.492 millones menores en

8.6% sobre la cifra del 2020 y representando el 8.91% de
los Ingresos de Operacion.

Para el 31 de Diciembre del 2022 los Siniestros y Gastos
Recuperados por reaseguro fueron $9.30 millones menores
en 19.1% sobre la cifra del 2021 y representando el 6.34%
de los Ingresos de Operacion.

Para el 31 de Diciembre del 2023 los Siniestros y Gastos
Recuperados por reaseguro fueron $10.87 millones mayores
en 16.9% sobre la cifra del 2022 y representando el 6.70%
de los Ingresos de Operacion.

Para el 31 de Diciembre del 2024 los Siniestros y Gastos
Recuperados por reaseguro fueron $11.42 millones mayores
en 5.1% sobre la cifra del 2023 y representando el 6.64% de
los Ingresos de Operacidn.

Para el 31 de Diciembre del 2025 los Siniestros y Gastos
Re0119perados por reaseguro fueron $14.76 millones mayores
en 29.2% sobre la cifra del 2024 y representando el 7.21%
de los Ingresos de Operacién.

Otro rubro representativo es el Ingreso obtenido por el
Decremento de Reservas Técnicas el cual ha mostrado una
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tendencia en funcion de las modificaciones hechas al Regla-
mento de las Sociedades de Seguros en el drea del cédlculo
de Reservas Técnicas que exige mayor nivel de reservas.
Tal y como se puede apreciar, en el 2000 esta cuenta repre-
sentaba el 11.98% de los Ingresos Operativos, en el 2001 su
gartici acion bajo al 9.29%, en el 2002 fue de 6.44%, en el

003 fue de 8.79%, en el 2004 fue de 10.31%, en el 2005 el
7.84% y para el 2006 fue el 9.68%. En cambio en el 2007
este rubro constituyé el 9.19% de los Ingresos de Operacion,
pero la variacion en su proporcionalidad de aporte estd mas
determinada por el incremento en la proporcionalidad de
otros rubros, mas que en la disminucion de sus cifras reales
el cual en el 2008 representd el 9.48% de los Ingresos de
O(?eracién. A Diciembre del 2009 aumentd con respecto al
2008, ya que contribuy6 con 15.2% a los Ingresos de Opera-
cién de la compaiifa. Para Diciembre del 2010 aumento con
respecto al 2009, ya que contriblgl(’) con 14.3% alos Ingresos
de Operacion de la compaiifa. A Diciembre del 2011 aumentd
con respecto al 2010, ya que contribuyd con 18.41% a los
Ingresos de Operacién de la compaiifa, a Diciembre del 2012
aumentd6 con respecto al 2011, ya que contribuyé con 17.13%
a los Ingresos de Operacién de la compaiifa. A Diciembre
del 2013 bajé con respecto al 2012, ya que contribuyd con
15.2% a los Ingresos de Operacion de la compaiifa.

En Diciembre del 2014 el valor fue menor que en el afio an-
terior y contribuy6 con el 14.7% alos Ingresos de Operacién
de la compaiifa. En diciembre de 2015 el Ingreso obtenido
por el Decremento de Reservas Técnicas contribuy6 a los
ingresos de operacién con 15.5%, mayores que la cifra
obtenida el afio anterior.

Para diciembre de 2016 el Ingreso obtenido por el Decremento
de Reservas Técnicas contribuyd alos ingresos de operacién
con 15.0%, cifra menor que la obtenida el afio anterior con
un total de $19.71 millones.

A diciembre de 2017 el Ingreso obtenido por el Decremento
de Reservas Técnicas contribuyd alos ingresos de operacion
con 16.22%, cifra mayor que la obtenida el afio anterior con
un total de $21.047 millones .

En diciembre de 2018 el Ingreso obtenido por el Decremento
de Reservas Técnicas contril%u 6alos ingresos de operacion
con 16.53%, cifra menor que la obtenida el afio anterior con
un total de $20.874 millones.

En diciembre de 2019 el Ingreso obtenido por el Decremento
de Reservas Técnicas contri%u 6alos ingresos de operacion
con 14.93%, cifra menor que la obtenida el afio anterior con
un total de $20.230 millones.

En diciembre de 2020 el Ingreso obtenido por el Decremento
de Reservas Técnicas contri%u 6alos ingresos de operacién
con 14.81%, cifra menor que la obtenida el afio anterior con
un total de $19.632 millones.

Para diciembre de 2021 el Ingreso obtenido por el Decremento
de Reservas Técnicas contribuyd alos ingresos de operacion
con 15.66%, cifra mayor que la obtenida el afio anterior con
un total de $20.204 millones.

Para diciembre de 2022 el Ingreso obtenido por el Decremento
de Reservas Técnicas contribuyé a los ingresos de operacion
con 14.69%, cifra mayor que la obtenida el afio anterior con
un total de $21.56 millones.

Para diciembre de 2023 el Ingreso obtenido por el Decremento
de Reservas Técnicas contri%)uy(’) alos ingresos de operacion
con 15.19%, cifra mayor que la obtenida el afio anterior con
un total de $24.73 millones.

Para diciembre de 2024 el Ingreso obtenido por el Decremento
de Reservas Técnicas contri%u 6 alos ingresos de operacion
con 15.19%, cifra mayor que la obtenida el afio anterior con
un total de $26.15 millones.
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Para diciembre de 2025 el Ingreso obtenido por el Decremento
de Reservas Técnicas contri%uy() alos ingresos de operacion
con 14.48%, cifra mayor que la obtenida el afio anterior con
un total de $29.66 millones.

El Reembolso de los Gastos por Cesiones es otro ele-
mento que dentro de las operaciones de ACSA ha significado
Ingresos para la compaiiia, el cual en el 2000 constituy6 un
7.92% de los Ingresos Operativos, en el 2001 fue el 6.07%,
en 2002 fue un aporte del 9.44%,en el 2003 fue €1 9.55%, en
el 2004 se convirtié en un aporte del 11.34% incrementando
en el 2005 al 14.53%,7para el 2006 fue de 16.68% y 12.78%
en Diciembre del 2007, sin embargo al 2008 los Reembolsos
de Gastos por Cesiones disminuyeron y representaron el
9.47% de los Ingresos de Operacion de la empresa. Al 31 de
Diciembre del 2009 los Reembolsos de Gastos por Cesiones
disminuyeron con relacién al 2008 y representaron el 8.43%
de los Ingresos de Operacién de AéSA. Para Diciembre del
2010 los Reembolsos de Gastos por Cesiones disminuyeron
con relacion al 2009 y representaron el 6.73% de los Ingresos
de Operacién. Al 31 de Diciembre del 2011 los Reembolsos
de Gastos por Cesiones disminuyeron con relacién al 2010 y
representaron el 6.76% de los Ingresos de Operacidn. Para
Diciembre del 2012 los Reembolsos de Gastos por Cesiones
aumentaron con relacion al 2011 y representaron el 7.04%
de los Ingresos de Operacion. Al 31 de Diciembre del 2013
los Reembolsos de Gastos por Cesiones disminuyeron con
relacién al 2012 y representaron el 9.86% de los Ingresos de
Operacion. De igual forma disminuyeron al 31 de Diciembre
del 2014 y representaron el 8.69% de los Ingresos de Ope-
racion.

En diciembre del 2015 mantienen la tendencia decreciente
representando el 7.4% de los Ingresos de Operacion. Al 31 de
Diciembre del 2016 representaron el 7.57% de los Ingresos
de Operacion, a Diciembre de 2017 el 6.92% de los Ingresos
de Operacion y a Diciembre de 2018 el 5.42% de los Ingresos
de Operacion. En diciembre del 2019 representan el 5.66% de
los Ingresos de Operacion , en Diciembre de 2020 el 5.33%,
en Diciembre de 2021 el 5.39%, en Diciembre de 2022 el
6.46%, en Diciembre de 2023 el 6.71%, en Diciembre de
2024 el 5.50% y en Diciembre de 2025 el 7.60%.

Costos de Operacion

Los Costos de Operaciéon de Aseguradora Agricola
Comercial fueron a Diciembre del 2000 de $26.9 millones
equivalentes al 91% de los Ingresos de Operacion. En el
afno 2001 los Costos ascendieron a $58.4 millones y la pro-
}i)orcién aumento convirtiéndose en un 95%. Para el 2002,

003, 2004, 2005, 2006 los Costos Operativos representa-
ron el 93%, 91%, 93.5%, 94.48% y el 94.08% del Total de
Ingresos Operativos de ACSA con valor de $53.0 millones,
$45.38 millones, $44.62 millones, $52.50 millones y $58.20
millones respectivamente. En cambio al 31 de Diciembre del
2007 los Costos de Operacién alcanzaron los $72.8 millones,
incremento consistente con el incremento en el nivel de ope-
raciones realizadas. Sin embargo, el peso porcentual de los
costos sobre los ingresos operativos se mantuvo en el 93.4%,
que incluso es un punto porcentual inferior al nivel de pro-
porcién del afio anterior. A Diciembre del 2008 los Costos de
Operacion totalizaron $86.5 millones, manteniendo un peso

orcentual similar al del afio anterior, es decir €l 93.37% de
os Ingresos de Operacion.

A Diciembre del 2009 los Costos de Operacién alcanzaron
los $ 92.18 millones, con un peso porcentual similar al del
aflo anterior, ya que fueron el 92.86% de los Ingresos de
Operacién. Para Diciembre del 2010 los Costos de Operacion
alcanzaron los $ 105.03 millones, con un peso porcentual
similar al del afo anterior, ya que fueron el 92.7% de los
Ingresos de Operacion. A Diciembre del 2011 los Costos
de Operacion alcanzaron los $ 98.00 millones, con un é)eso
porcentual similar al del afio anterior, ya que fueron el 92.3%
de los Ingresos de Operacidn. Para Diciembre del 2012 los
Costos de Operacion alcanzaron los $ 116.24 millones, con
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un peso porcentual similar al del afio anterior, ya que fueron
el 94.4% de los Ingresos de Operacién. A Diciembre del 2013
los Costos de Operacion alcanzaron los $ 113.95 millones,
con un peso porcentual similar al del afio anterior, ya que
fueron el 94.5% de los Ingresos de Operacién. A Diciembre
del 2014 los Costos de Operacién alcanzaron los $106.24
millones, con un peso porcentual similar al del afio anterior,

a que fueron el 93.4% de los Ingresos de Operacién. A

iciembre del 2015 los Costos de Operacion alcanzaron los
$121.28 millones, con un ﬁ)eso porcentual similar al del afio
anterior, ya que fueron el 93.2% de los Ingresos de Operacion.
Para Diciembre del 2016 los Costos de Operacién alcanza-
ron los $121.35 millones, con un peso porcentual similar al
del afo anterior, ya que fueron el 92.8% de los Ingresos de
Operacion.

A Diciembre del 2017 los Costos de Operacién alcanzaron
los $120.888 millones, con un peso porcentual similar a los
afios anteriores, ya que fueron el 93.2% de los Ingresos de
Operacion.

A Diciembre del 2018 los Costos de Operacion alcanzaron
los $116.872 millones, con un peso porcentual similar a los
afios anteriores, ya que fueron el 92.5% de los Ingresos de
Operacion.

Para Diciembre del 2019 los Costos de Operacién alcanzaron
los $126.618 millones, con un peso porcentual mayor a los
afios anteriores, ya que fueron el 93.4% de los Ingresos de
Operacion.

Para Diciembre del 2020 los Costos de Operacion alcanzaron
los $122.854 millones, con un peso porcentual menor a los
afios anteriores, ya que fueron el 92.6% de los Ingresos de
Operacion.

Para Diciembre del 2021 los Costos de Operacion alcanzaron
los $120.126 millones, con un peso porcentual menor a los
afios anteriores, ya que fueron el 93.1% de los Ingresos de
Operacion.

Para Diciembre del 2022 los Costos de Operacién alcanzaron
los $134.075 millones, con un peso porcentual menor a los
afios anteriores, ya que fueron el 91.3% de los Ingresos de
Operacion.

Para Diciembre del 2023 los Costos de Operacion alcanzaron
los $146.39 millones, con un peso porcentual menor a los
afios anteriores, ya que fueron el 90.2% de los Ingresos de
Operacion.

Para Diciembre del 2024 los Costos de Operacién alcanzaron
los $153.92 millones, con un peso porcentual menor a los
afios anteriores, ya que fueron el 89.4% de los Ingresos de
Operacion.

Para Diciembre del 2025 los Costos de Operacion alcanzaron
los $181.60 millones, con un peso porcentual menor a los
afios anteriores, ya que fueron el 88.6% de los Ingresos de
Operacion.

Los Siniestros: en todas las compaififas aseguradoras suelen
ser una de las principales fuentgs de Costos de OFeracio—
nes, por lo que el aumento del Indice de Siniestralidad en
un ejercicio afecta los resultados operativos de las empresas.

EBIT vy EBITDA

2007 2008 2009
Dic Dic Dic

2006

2010
Dic

2011
Dic

2012
Dic

2013
Dic

2014

Dic Dic

EBIT (En Miles de $) 1608 2831 3720 3638 3579 5307 3290 2947 3709
EBITDA (Enmiles de $) 1678 3028 3523 3694 3780 5306 3474 3039 3611
EBIT/Ingresos Operaciéon  3.0% 3.6% 40% 37% 31% 50% 27% 24% 32%
LI D)V T 30% 39% 38% 38% 33% 50% 28% 25% 3.1%
Operacién

En el caso de ACSA, para el afio 2000 los Siniestros alcan-
zaron los $8.8 millones, un monto que seria equivalente al
29.9% de los Ingresos de Operacion, este porcentaje se elevo
dréasticamente en el 2001 hasta llegar a componer el 50.68%
con un monto de $31.2 millones. La razén de este aumento
radic6 en la cantidad de reclamos ocasionados por los terre-
motos ocurridos a principio de afio. Un afio mds tarde, en
el 2002, los Siniestros disminuyeron y se situaron en $22.8
millones constituyendo asi un 39.97% del Ingreso Operati-
vo, en el 2003 y 2004 llegaron a componer el 27.85% y el
31.79% con un monto de $13.8 millones y $15.1 millones.
Para el 2005 el monto de este rubro fue de $20.99 millones
equivalentes al 37.78% del Total de Costos de Operacion.

Para el 2006 el monto de este rubro fue de $14.75 millones
equivalentes al 23.8% del Total de Costos de Operacion,
posteriormente en el 2007 los Siniestros alcanzaron una suma
de $18.8 millones, equivalentes al 24.19% de los Costos de
Operacion, que en términos porcentuales implica un 27.7%
de crecimiento sobre las cifras del afio anterior. En el 2008,
los Siniestros alcanzaron una suma de $25.5 millones, equi-
valentes al 27.52% de los Costos de Operacion.

A Diciembre del 2009 y 2010 , al valor de los Siniestros fue
de $314 millonescy $40.47 millones, equivalentes al 31.6%
y al 35.7% de los Costos de Operacion respectivamente; en el
2011 los Siniestros alcanzaron una suma de $31.60 millones,
equivalentes al 29.75% de los Costos de Operacién, que en
términos porcentuales implica un 21.9% de crecimiento sobre
las cifras del afio anterior. A Diciembre del 2012 y del 2013
el valor de los Siniestros fue de $45.45 millones y de $39.75
millones, equivalentes al 36.9% vy al 32.97% de los Costos
de Operacion. Para el 2014 el monto de este rubro fue de
$34.95 millones equivalentes al 30.7% del Total de Costos
de Operacién , en el 2015, el monto fue de $44 .44 millones
es decir el 34.16% de dichos costos y en el 2016, el monto
fue de $41.50 millones es decir el 31.72% de dichos costos.

ADiciembre de 2017 el valor de los Siniestros fue de $45.49
millones equivalente al 35.06% de los Costos de Operacion.

Para Diciembre de 2018 el valor de los Siniestros fue de
$41.62 millones equivalente al 32.97% de los Costos de
Operacion.

Para Diciembre de 2019 el valor de los Siniestros fue de
$41.99 millones equivalente al 30.99% de los Costos de
Operacion.

ADiciembre de 2020 el valor de los Siniestros fue de $39.014
millones equivalente al 29.42% de los Costos de Operacion.

En Diciembre de 2021 el valor de los Siniestros fue de
$38.546 millones equivalente al 29.88% de los Costos de
Operacion.

En Diciembre de 2022 el valor de los Siniestros fue de
$38.236 millones equivalente al 26.04% de los Costos de
Operacion.

En Diciembre de 2023 el valor de los Siniestros fue de $41.08
millones equivalente al 25.30% de los Costos de Operacidn.

En Diciembre de 2024 el valor de los Siniestros fue de $46.43
millones equivalente al 26.97% de los Costos de Operacidn.

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
4520 5181 3488 4438 4296 5454 4366 7212 7,111 7,081
4820 5408 3715 4858 4781 5936 4768 7597 7496 7551
35% 40% 27% 35% 3.17% 4.1% 3.4% 4.9% 4.3% 4.1%
37% 4.1% 29% 38% 353% 45% 370% 5.17% 4.62% 4.39%
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EBIT - en miles de délares
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2500 22242399 sin embargo, a Diciembre del
=T 2008 en cuanto a los Ingre-
sos de Operacion, las Primas
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1,608 totales con respecto al afo
- 2007, sin embargo en la par-
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Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic En el 2009 las Prll’n?lS Cedidas
2000 2001 2002 2003 2004 20052006 2007 20082009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 fueron $ 35.90 millones un

5.99% menores que las de afio
2008, sin embargo en la par-
ticipacién porcentual dentro
de los Costos de Operacion
disminuyen con respecto al
afio anterior, habiendo cons-
tituido el 36.2% de éstos
6000 manteniendo el primer lugar
como fuente de costos de
operacion de la aseguradora.
4,820 5,408 —

5000 e 4820my 488,75, | 4768 Para el 2010 las Primas Cedi-
das fueron $ 35.07 millones
un 5.99% menores que las de
afno 2009, sin embargo en la
participacion porcentual den-

3029 tro de los Costos de Opera-
3000 - cién disminuyen con respecto
al afio anterior, habiendo
constituido el 30.9% siendo
2500 el segundo lugar como fuente
de costos de operacion de la
aseguradora.

Enel 2011 las Primas Cedidas
fueron $ 35.85 millones un
1500 2.2% mayores que las de afio
2010, sin embargo en la par-
ticipacién porcentual dentro
1000 de los Costos de Operacion
disminuyen con respecto al
afio anterior, habiendo cons-
500 tituido el 33.76% de éstos
siendo el primer lugar como
fuente de costos de operacién

0 b bic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Die b b i e b delaaseguradora.
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Para el 2012 las Primas Ce-

2000 20012002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
didas fueron $40.55 millones

En Diciembre de 2025 el valor de los Siniestros fue de $53.76 millones equivalente al ~ un 13.1% menores que las
26.25% de los Costos de Operacion. de afio 2011, sin embargo

. . _ . en la participaciéon porcen-
La primas cedidas a las reaseguradoras: En el afio 2000 este fue el rubro mds impor-  tual dentro de los Costos de
tante dentro de los Costos Operativos llegando a regresentar el 38.12%, mientras %ue a  Operacién disminuyen con
Diciembre de 2001, esta proporcion disminuy6 a un 29.34%, al final del ejercicio 2002 se  respecto al afio anterior, ha-
registré un aumento que signific6 el 37.26% de los Ingresos Operativos de la empresa. En  biendo constituido el 32.9%
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siendo el segundo lugar como fuente de costos de operacion de la aseguradora.
En el 2013 las Primas Cedidas fueron $ 45.86 millones un 12.6% mayores que las de
afo 2012, sin embargo en la participacion porcentual dentro de los Costos de Operacion
aumenta con respecto al afo anterior, habiendo constituido el 38.03% de éstos siendo
el primer lugar como fuente de costos de operacion de la aseguradora.

En el 2014 las Primas Cedidas fueron $41.095 millones un 10.4% menores que las de
afio 2013, constituyendo el 36.12% de los Costos de Operacién , siendo el primer lugar
como fuente de costos de operacién de la aseguradora.

Al 31 de diciembre del 2015 las Primas Cedidas fueron $44.460 millones un 8.2%
mayores que las de afio 2014, constituyendo el 34.18% de los Costos de Operacion,
siendo el primer lugar como fuente de costos de operacion de la aseguradora.

Al 31 de diciembre del 2016 las Primas Cedidas fueron $45.94 millones un 3.3% ma-
yores que las de afio 2015, constituyendo el 35.12% de los Costos de Operacién, siendo
el primer lugar como fuente de costos de operacion de la aseguradora.

Al 31 de diciembre del 2017 las Primas Cedidas fueron $43.34 millones un 5.7% me-
nores que las de afio 2016, constituyendo el 33.41% de los Costos de Operacién, siendo
el segundo lugar como fuente de costos de operacion de la aseguradora.

Al 31 de diciembre del 2018 las Primas Cedidas fueron $43.590 millones un 0.6%
mayores que las de afio 2017, constituyendo el 34.52% de los Costos de Operacion,
siendo el primer lugar como fuente de costos de operacion de la aseguradora.

Al 31 de diciembre del 2019 las Primas Cedidas fueron $50.11 millones un 0.6% ma-
yores que las de afio 2018, constituyendo el 36.98% de los Costos de Operacién, siendo
el primer lugar como fuente de costos de operacion de la aseguradora.

Al 31 de diciembre del 2020 las Primas Cedidas fueron $49.35 millones un 1.5% me-
nores que las de afio 2019, constituyendo el 37.22% de los Costos de Operacién, siendo
el primer lugar como fuente de costos de operacion de la aseguradora.

Para el 31 de diciembre del 2021 las Primas Cedidas fueron $44.51 millones un -9.8%

menores que las de afio 2020,
constituyendo el 34.51% de los
Costos de Operacién, siendo
el primer lugar como fuente de
costos de operacién de la ase-
guradora.

Para el 31 de diciembre del
2022 las Primas Cedidas fueron
$54.72 millones un 22.9 mayor
que las de afo 2021, constitu-
yendo el 37.27% de los Costos
de Operacion, siendo el primer
lugar como fuente de costos de
operacion de la aseguradora.

Para el 31 de diciembre del
2023 las Primas Cedidas fueron
$57.99 millones un 6.0% mayor
que las de afio 2022, constitu-
yendo el 35.72% de los Costos
de Operacion, siendo el primer
lugar como fuente de costos de
operacion de la aseguradora.

Para el 31 de diciembre del
2024 las Primas Cedidas fueron
$60.55 millones un 4.4% mayor
que las de afio 2023, constitu-
yendo el 35.17% de los Costos
de Operacion, siendo el primer
lugar como fuente de costos de
operacion de la aseguradora.

Para el 31 de diciembre del
2025 las Primas Cedidas fueron
$74.78 millones un 23.5% mayor
que las de afio 2024, constitu-
yendo el 36.51% de los Costos
de Operacion, siendo el primer
lugar como fuente de costos de
operacion de la aseguradora.

Asi como los decrementos
de reservas técnicas significan un
aumento en el ingreso de opera-
cion, los Aumentos de Reservas
Técnicas son un incremento
dentro de los Costos Operativos,
al 31 de Diciembre de 2000,
estos gastos representaron un
monto equivalente al 13.57%
de los Ingresos de Operacion,
mientras que para Diciembre
de 2001 este porcentaje bajé al
9.20%. A Diciembre de 2002,
2003, 2004, 2005 y del 2006 los
Gastos por Incremento de Re-
servas Técnicas representaron el
8.66%,e110.4%.8.47%,10.77%
y el 11.52% respectivamente.
Al 31 de Diciembre del 2007
y 2008 este rubro mantuvo la
tercera posicion como fuente de
costos de operacion alcanzando
los $8.9 millones de ddlares es
decir el 11.5% de dichos cos-
tos y al 2008 incrementaron a
$14.7 millones representando
el 15.90% dentro de los Costos
de Operacién. A Diciembre del
2009 incrementaron a $ 15.75
millones representando el 15.9%
dentro de los Costos de Opera-
cién. Para Diciembre del 2010
incrementaron a $19.41 millones
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representando el 17.1% dentro de los Costos de Operacion. A Diciembre
del 2011 incrementaron a $ 20.61 millones representando el 19.4% dentro
de los Costos de Operacién. Para Diciembre del 2012 decrementarén a
$19.22 millones representando el 15.6% dentro de los Costos de Ope-
racion. A Diciembre del 2013 decrementarén a $ 17.02 millones repre-
sentando el 14.1% dentro de los Costos de Operacién. A Diciembre del
2014 aumentaron a $ 19.40 millones representando el 17.05% dentro de
los Costos de Operacion. Para Diciembre del 2015 aumentaron a $20.31
millones representando el 15.62% dentro de los Costos de Operacion.
Para Diciembre del 2016 aumentaron a $ 21.47 millones representando
el 16.41% dentro de los Costos de Operacidn, a Diciembre del 2017
fueron $ 19.51 millones equivalentes al 15.04% dentro de los Costos de
Operacion. Para Diciembre del 2018 fueron $19.16 millones equivalen-
tes al 15.18% dentro de los Costos de Operacion, a Diciembre del 2019
fueron $ 19.73 millones equivalentes al 14.57% dentro de los Costos de
Operacion, a Diciembre del 2020 fueron $ 21.24 millones equivalentes
al 16.02% dentro de los Costos de Operacion, a Diciembre del 2021
fueron $ 21.43 millones equivalentes al 16.62% dentro de los Costos de
Operacion, a Diciembre del 2022 fueron $24.04 millones equivalentes
al 16.37% dentro de los Costos de Operacion, a Diciembre del 2023
fueron $28.40 millones equivalentes al 17.49% dentro de los Costos de
Operacion, a Diciembre del 2024 fueron $26.99 millones equivalentes
al 15.68% dentro de los Costos de Operacién y a Diciembre del 2025
fueron $29.88 millones equivalentes al 14.59% dentro de los Costos de
Operacion.

Otra cuenta comprendida en los Costos Operativos de ACSA son los
Gastos de Achluisici(’)n Conservacion, 8ue en 2000 constituyeron el
9.81% de los Ingresos Operativos y en 2001 fueron el 5.45%. Para el
afio 2002 , 2003, 2004, 2005 y 2006 éstos representaban un 7.06%, un
9.38% un 9.45%, un 8.62% y un 10.32% respectivamente.

En el 2007 ]y 2008 los Gastos de Adquisicion y Conservacion llegaron a
los $7.3 millones y $8.1 millones respectivamente y representan el 9.33%
g 8.76 de los Ingresos Operativos y al 31 de Diciembre del 2009, 2010,

011,2012,2013, 2014,2015,2016,2017,2018,2019,2020,2021,2022,
2023, 2024 y 2025 totalizaron $9.12 millones, $10.06 millones, $9.92
millones, $11.0 millones, $11.3 millones, $10.8 millones, $12.06 millo-
nes, $12.43 millones, $12.53 millones, $12.48 millones, $14.48 millones,
$13.236 millones, $15.62 millones, $17.06 millones, $18.90 millones,
$19.94 millones siendo el 9.2% y $23.16 millones siendo el 9.2%, ¢l 8.9
%,el9.34 %,el 8.94%,¢el 9.38 %,9.49%,9.27%,9.50%,9.66%,9.88%,
10.9%,9.98%, 12.11%. 11.62%, 11.64%, 11.58% y 11.31% del total de
los Ingresos Operativos respectivamente.

Las Utilidades

Los resultados netos de ACSA desde el aiio 2000 hasta el 2003 mos-
traron una tendencia ascendente. En el 2004 tienen un fuerte descenso
ara volver a incrementar en el 2005. Para el afio 2000 las Utilidades
etas obtenidas fueron de $606.80 miles, cifra que se vio afectada por
un fuerte aumento de las reservas de la compaifiia. En 2001, el monto de
las Utilidades aumenté considerablemente alcanzando los $1.11 millo-
nes que equivale a un crecimiento del 84.0% en comparacién con el afio
anterior. Este excelente resultado se debid principalmente al aumento
en la groducci(’)n de Primas Netas de la empresa en combinacién con
una eficiente gestion administrativa sobre todo en el area de Gastos de
Operacion, los cuales significaron apenas un 3% del Total de los Ingresos
Operativos obtenidos ese afio. Para el 2002, ACSA obtuvo $1.696 millo-
nes de utilidad neta, a Diciembre del 2003 la cifra fue $1.809 millones
siendo el 3.6% de los ingresos, 5)ara el 2004 obtuvo $779.70 miles un
1.63% de los ingresos, $831.90 miles en Diciembre del 2005 en que
representan el 1.5% de los Ingresos y $1.136 millones en Diciembre del
2006 es decir el 1.84% de los Ingresos.

Las Utilidades del 2007 fueron de $2.058 millones y construyeron el
2.64% de los Ingresos Totales, representando un margen neto de utilidades
del 6.2%, lo que significo el 47.5% de incremento sobre el margen neto
del afio anterior y a Diciembre del 2008, las Utilidades fueron de” $2.682
millones y constituyeron el 2.89% de los Ingresos Totales, representan-
do un margen neto de utilidades del 6.8%, lo que significé el 8.5% de
incremento_sobre el margen neto del ejercicio anterior y siendo de las
mayores utilidades obtenidas.

Al 31 de Diciembre del 2009 las Utilidades Netas fueron de $2.72 mi-
llones y constituyeron el 2.7% de los Ingresos Totales, representando un
margen neto de utilidades del 6.3%, una disminucién del 6.9% sobre el
margen neto del 2008.
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Para Diciembre del 2010 las Utilidades Netas
fueron de $2.59 millones y constituyeron el
2.29% de los Ingresos Totales, representando
un margen neto de utilidades del 4.9%, una

disminucion del 21.6% sobre el margen neto
del 2009.

Al 31 de Diciembre del 2011 las Utilidades Ne-
tas fueron de $3.949 millones y constituyeron
el 3.72% de los Ingresos Totales, representando
un margen neto de utilidades del 6.79%, una
disminucién del 37.5% sobre el margen neto del
2010. Para Diciembre del 2012 las Utilidades
Netas fueron de $2.02 millones y constituyeron
el 1.64% de los Ingresos Totales, representando
un margen neto de utilidades del 3.74%, una
gislrgz)nlulcién del 44.9% sobre el margen neto
e .

Al 31 de Diciembre del 2013 las Utilidades Ne-
tas fueron de $1.956 millones y constituyeron el
1.62% de los Ingresos Totales, representando un
margen neto de utilidades del 3.5%, una dismi-
nucidn del 5.8% sobre el margen neto del 2012.

Al 31 de Diciembre del 2014 las Utilidades Ne-
tas fueron de $2.444 millones y constituyeron
el 2.15% de los Ingresos Totales, representando
un margen neto de utilidades del 4.36%, un au-
mento del 23.7% sobre el margen neto del 2013.

Al 31 de Diciembre del 2015 las Utilidades Ne-
tas fueron de $2.956 millones y constituyeron
el 2.27% de los Ingresos Totales, representando
un margen neto de utilidades del 5.06%, un au-
mento del 16.1% sobre el margen neto del 2014.

Al 31 de Diciembre del 2016 las Utilidades Ne-
tas fueron de $3.399 millones y constituyeron el
2.6% de los Ingresos Totales, representando un
margen neto de utilidades del 5.7%, un aumento
del 12.6% sobre el margen neto del 2015.

Para el 31 de Diciembre del 2017 las Utili-
dades Netas fueron de $ 1.838 millones y
constituyeron el 1.4% de los Ingresos Totales,
regresentando un margen neto de utilidades del
3.21%, una disminucién del 43.7% sobre el
margen neto del afio anterior.

Al31 de Diciembre del 2018 las Utilidades Ne-
tas fueron de $2.57 millones y constituyeron el
2.04% de los Ingresos Totales, representando un
margen neto de utilidades del 4.4%, un aumento
del 38.4% sobre el margen neto del 2017.

Al 31 de Diciembre del 2019 las Utilidades

Netas fueron de $2.84 millones y constituyeron

el 2.10% de los Ingresos Totales, representando

un margen neto de utilidades del 4.0%, una

élislrgionlugcién del 38.4% sobre el margen neto
e .

Al 31 de Diciembre del 2020 las Utilidades
Netas fueron de $3.59 millones y constituyeron
el 2.66% de los Ingresos Totales, representando
un margen neto de utilidades del 5.33%, un au-
mento del 33.2% sobre el margen neto del 2019.

Parael 31 de Diciembre del 2021 las Utilidades
Netas fueron de $2.66 millones y constituyeron
el 2.07% de los Ingresos Totales, representando
un margen neto de utilidades del 4.11%, una
baja del 23.2% sobre el margen neto del 2020.
Al 31 de Diciembre del 2022 las Utilidades
Netas fueron de $4.60 millones y constituyeron
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el 3.13% de los Ingresos Totales, representando un margen neto
de utilidades del 6.3%, una aumento del 55.0% sobre el margen
neto del 2021.

Al 31 de Diciembre del 2023 las Utilidades Netas fueron de $4.26
millones y constituyeron el 2.61% de los Ingresos Totales, repre-
sentando un margen neto de utilidades del 5.2%, una disminucion
del -7.0% sobre el margen neto del 2022.

Al 31 de Diciembre del 2024 las Utilidades Netas fueron de
$4.79 millones y constituyeron el 2.78% de los Ingresos Totales,
representando un margen neto de utilidades del 5.6%,un aumento
del 6.1% sobre el margen neto del 2023.

Al 31 de Diciembre del 2025 las Utilidades Netas fueron de
$5.86 millones y constituyeron el 2.86% de los Ingresos Totales,
reliresentando un margen neto de utilidades del 5.9%, un aumento
del 6.6% sobre el margen neto del 2024.

Resultados Antes de Intereses e Impuestos (EBIT)

Las utilidades de ACSA antes del impuesto sobre la renta y
antes de gastos financieros para el afio 2800 ascendieron apro-
ximadamente a $885 mil, mientras que 12 meses después el
EBIT se situd en $1.54 millones. A Diciembre de 2003 y 2004,
la aseguradora registré $2.398 millones y $1.072 millones res-
pectivamente en concepto de EBIT y $1.225 millones en el 2005.

El EBIT del 2006 subi6 a $1.6 millones de ddlares, un incre-
mento del 31.3% sobre el afio anterior, posteriormente en el 2007
subid nuevamente a $2.8 millones, que representa un incremento
del 76% en relacion al EBIT del 2006. En el 2008 el EBIT vuelve
a incrementar a $3.7 millones siendo 31.4% mayor comparado
con la cifra obtenida en el 2007.

En el 2009 el EBIT es de $3.6 millones siendo 2.2% menor com-
arado con el EBIT obtenido en el afio anterior. Para el 2010 el
BIT es de $3.57 millones siendo 1.6% menor comparado con

el EBIT obtenido en el afio anterior. En el 2011 el EBIT es de
$5.3075 millones siendo 48.3% mayor comparado con el EBIT
obtenido en el afio anterior. Para el 2012 el EBIT es de $3.29
millones siendo 38.0% menor comparado con el EBIT obtenido
en el afio anterior. En el 2013 el EBIT es de $2.947 millones
siendo -10.4% menor comparado con el EBIT obtenido en el
afo anterior.

Al 31 de Diciembre del 2014 el EBIT es de $3.709 millones, un
25.8% mayor que el afio anterior, al 2015 el EBIT se sitia en
$4.520 millones que representa el 21.8% mayor que en el 2014, al
2016 el EBIT se sittia en $5.18 millones que representa el 14.6%
mayor que en el 2015.

Al 31 de Diciembre del 2017 el EBIT es de $3.488 millones,
32.7% menor que el afio anterior. Para el 2018 el EBIT se sitia en
$4.43 millones que representa el 27.2% mayor que en el 2018, al
2019 el EBIT se sitda en $4.29 millones que representa el 3.2%
menor que en el 2018, al 2020 el EBIT se sittia en $5.454 millones
que representa el 27.0% mayor que en el 2019, al 2021 el EBIT
se sitda en $4.366 millones %lrle representa el 19.9% menor que
en el 2020, f/ al 2022 el EBIT se sitia en $7.212 millones que
representa el 65.2% mayor que en el 2021, al 2023 el EBIT se
sitdaen $7.111 millones que representa el -1.4% menor que en el
2022, al 2024 el EBIT se sitda en $7.081 millones que representa
el -0.4% menor que en el 2023 y al 2025 el EBIT se sitia en
$9.411 millones que representa ely 32.9% mayor que en el 2024.

Resultados Antes de Intereses e Impuestos, Depreciacion y
Amortizacion (EBITDA).

El indicador del EBITDA mantiene la misma tendencia que
el EBIT, con resultados crecientes durante los dltimos afios. En
el 2000, el EBITDA fue de $1.3 millones aproximadamente. En
el afio de 2001 este indicador crecié en un 50% llegando a los
$1.9 millones. Al 31 de Diciembre de 2003, 2004 y 2005, los
resultados de ACSA antes de intereses, impuestos, depreciacion
y amortizacion son de $2.194 millones, $1.203 millones y de
$1.302 millones respectivamente.
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En el 2006 el EBITDA mantuvo su tendencia creciente, habien-
do alcanzado los $1.7 millones y un crecimiento del 28 .9% sobre
el afio anterior, luego en el 28,07 este crecimiento se acentud
llegando a los $3.03 millones, que implica un crecimiento del
80.4% sobre el 2006. De forma similar en el 2008 incrementd
hasta alcanzar $3.524 millones, 16.35% mayor que en el 2007;
en el 2009 el EBITDA fue de $ 3.79 millones y un crecimien-
to del 7.7% sobre el 2008. Para el 2010 el EBITDA fue de $
3.78 millones y un decrecimiento del 0.4% sobre el 2009; en el
2011 el EBITDA fue de $5.3066 millones y un crecimiento del
40.4 % sobre el 2010. Para el 2012 el EBITDA fue de $3.47
millones %un decrecimiento del 34.5% sobre el 2011, en el
2013 el EBITDA fue de $ 3.039 millones y un decrecimiento
del -12.5 % sobre el 2012. En el 2014, el EBITDA fue de $
3.611 millones, un crecimiento del 18.8% sobre el 2013, en
Diciembre del 2015 el EBITDA es $4.82 millones, 33.5% mairor
que el afio anterior, en Diciembre del 2016 el EBITDA es $5.408
millones, 12.2% mayor que el afio anterior , en Diciembre del
2017 el EBITDA es $3.715 millones, 31.3% menor que el
afio anterior .Para Diciembre del 2018 el EBITDA es $4.858
millones, 22.4% mayor que el afio anterior, en Diciembre
del 2019 el EBITDAes $4.719 millones, un 1.6% menor que
el afio anterior, en Diciembre del 2020 el EBITDA es $5.936
millones, un 24.2% mayor que el afio anterior, en Diciembre
del 2021 el EBITDA es $4.768 millones, un 19.7% menor que
el afio anterior,en Diciembre del 2022 el EBITDA es $7.597
millones, un 59.3% mayor que el afio anterior, en Diciembre
del 2023 el EBITDA es'$7.466 millones, un 0.4% menor que
el aflo anterior, en Diciembre del 2024 el EBITDA es $7.551
millones, un 0.7% mayor que el afio anterior y en Diciembre
del 2025 el EBITDA es $9.837 millones, un 30.3% mayor que
el afio anterior.

EBIT/Ingresos de Operacion y EBITDA/ Ingresos de Ope-
racion.

Por otro lado, los coeficientes de EBIT/ Ingresos de Ope-
racion y EBITDA/Ingresos de Operaciéon muestran el siguiente
comportamiento: en el 2000 el EBIT/Ingresos de Operacién fue
de 3.0%, mientras que para el 2001 este coeficiente bajé a2.5%.
En el 2003, el EBIT/Ingresos de Operacién tuvo un aumento
significativo llegando al 4.8% y disminuyendo al 2.2% en el
2004 y 2005.

En cuanto al ratio EBITDA/Ingresos de Operacién, los resul-
tados en los afios 2000, 2001,2002 , 2003, 2004 y 2005 fueron
de 4.4%, 3.2%, 4.2%,4.4%,2.5% y 2.3% respectivamente.
Para ambos indicadores cabe hacer notar que el afio en que se
registraron disminuciones fueron el 2001 y 2005, mientras que
en el 2002 y 2003 se observa un aumento.

Los afos 2006, 2007, 2008 , 2009, 2010,2011,2012,2013,
2014 ,2015,2016,2017 ,2018,2019, 2020, 2021, 2022, 2023
y 2024 han sido de tendencia creciente para estos dos rubros,
de tal manera que el EBIT/Ingresos de Operacion alcanzé el
2.7%,3.63%,4.0%,3.7% ,3.16%,5.0%,2.7%, 2.4%,3.3%,
3.47%, 3.96%, 2.7%, 3.5%, 3.2%,4.1%,3.4%,4.9,44y
4.1 respectivamente en dichos periodos y luego el EBITDA/
Ingresos de Operacién pasé del 2.3% en el 2005 al 2.7% en el
2006, el 3.9% en el 2007 , el 3.8% en el 2008, 3.8% en el 2009,
el 3.34% en Diciembre del 2010 ,5.0 % en Diciembre del 2011,
2.82 % en Diciembre del 2012 , el 2.5 % en Diciembre del
2013y el 3.3 % en Diciembre del 2014 , en Diciembre del 2015
fue 3.71%, en Diciembre del 2016 fue 4.37%, en Diciembre
de 2017 fue 3.06%, en Diciembre de 2018 fue 3.85%, en
Diciembre de 2019 fue 3.5%, en Diciembre de 2020 fue 4.5%,
en Diciembre de 2021 fue 3.7%, en Diciembre de 2022 fue
5.2%, en Diciembre de 2023 fue 4.6%, en Diciembre de 2024
fue 4.3% y en Diciembre de 2025 fue 4.8%.
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DE LA ADMINISTRACION DE LA CARTERA
DE SEGUROS

PrivAs Y REASEGUROS:

Durante los afios comprendidos entre el
1999 y el 2025, las empresas aseguradoras
enfrentaron alteraciones significativas a
nivel nacional e internacional, que tuvieron
repercusiones de indole variada sobre
sus ingresos, niveles de actividad, costos,
utilidades y sobre la composicién de su
Cartera de ge uros, pero desde octubre del
2008 y en el 2020 la situacion serd bastante
recesivay dificil, crisis fiscal esto aunado al
ciclo electoral que afecté 2013-2025.

Uno de los cambios mds importante
surgié producto de siniestros tales como
los terremotos ocurridos el 13 de Enero y el
13 de Febrero del 2001 y los huracanes que
se han dado desde el 2005, que impactaron
directamente sobre la siniestralidad de
las Aseguradoras y sobre los principales
coeficientes que miden su desempefio.

Aseguradora Agricola Comercial, S. A.,
como todas las otras aseguradoras del pafs,
tuvo un abrupto incremento en reclamos
por dafios relacionados con estos siniestros,
que alcanzaron niveles de $20.0 millones;
y a su vez tuvo que negociar los términos
y condiciones de los reaseguradores,
que igualmente enfrentaban no soélo las
condiciones econdmicas mundiales, la baja
de la bolsa de Nueva York, sino también los
atentados del 11 de Septiembre en Estados
Unidos de Norteamérica, enfrentando
por primera vez las mayores pérdidas
aseguradas de la historia, que alcanzaron
la suma de $70,000 millones, obligando a
las empresas a reformular sus politicas de
suscripcidn y términos de reaseguro a nivel
mundial.

La crisis de octubre 2008 ha modificado
sustancialmente el sector asegurador de

Primas (enmiles Dic Dic Dic Dic

de US$) 2008 2009 2010
Primas / o . o o o
Responsabilidades 078%  050% 041% 041%  049%

Primas Emitidas/

) 49193
Suscritas

59746 62505 69467 70913

Devoluciones y

. . 507 1523 926 591 1290
Cancelaciones e Primas

Primas Producto Netas 48685 58223 61578 68876 69623

Primas Cedidas 37756 38187 35897 35074 35859

Primas Retenidas 10929 20036 25680 33802 33764

Comisiones Reaseguro 9959 8775 8,68 7623 775

Siniestros y Gastos

11082
Recuperados Reaseguro

15600 12515 18986 8549

Siniestros Retenidos -7766 9905 -18897 21493 23053

Ingresos / Egresos
Técnicos por Ajustes de
Reserva

(1772) (5949) (658) (3155) -1068

Gastos de Adquisiciéon y

i . 7268 8117 9117
Conservacion Primas

10062 9922

los Estados Unidos y mundial, para
los préximos cinco afios se sufrirdn
las consecuencias de la euforia
especulativa, el crecimiento de los
derivados, la contraccién del crédito y
del consumo.

Lo clave para ACSA durante los
préximos afios serdn los contratos de
reaseguro adecuados y mantener sus
niveles de contratacion y sus utilidades,
la gestién econdmica-financiera, debe
de tomar en consideracion los impactos
de esta crisis aunado a la crisis nacional,,
la crisis fiscal actual, posiblemente
nuestro pais ha entrado en recesion
en las mismas fechas que los Estados
Unidos, el 2009 tuvo un crecimiento
negativo ?f haK que tener también
presente el hecho que sus costos por
reaseguro se han incrementados.

Primas Producto Netas:

A pesar de la situacién econémica
nacional e internacional, las Primas
Producto Netas por contrataciéon de
ACSA tuvieron un comportamiento
ascendente a través de todo el periodo
analizado, incluyendo el afio de los
terremotos y los dos afios siguientes.
Este incremento tiene dos fuentes de
origen, el incremento a la prima por el
aumento en los costos de reaseguro y
el aumento efectivo en el nimero de
pdlizas contratadas, logrado por medio
del énfasis en la venta y el trabajo con
los intermediarios.

En 1999, las Primas Producto Netas
fueron de $15.48 millones, aumentando
en el 2000 a $16.83 millones, lo que es
un incremento efectivo del 8.7% sobre
el afo anterior.

Enel 2001, también se experimentd
un incremento, esta vez del 39.2% en las
Primas Producto Netas, llegando éstas

Dic

Dic
2013

Dic
2014

Dic
2015

Dic
2016

Dic
2017

0.46% 0.47% 0.40% 0.42% 0.42% 0.38%

Dic
2018

0.367%

a $23.44 millones y provocado por la
renovacion de las polizas reclamadas
durante los terremotos de ese afio y por
el incremento a las primas contratadas,
consecuencia del aumento en los
contratos de reaseguro.

En el 2002 el monto de las Primas
Producto Netas ascendid a $28.03
millones, habiendo aumentado un
19.6% con relacion al 2001, cabe notar
que este incremento en los montos
obedece mas al aumento en las primas,
que al aumento en el nimero de ellas,
aun cuando si se dio un crecimiento real
en el nimero de pélizas.

A Diciembre del 2003 el monto de
las Primas Producto Netas ascendid a
$30.39 millones, habiendo aumentado
un 8.44% con relacién al 2002, pero es
de hacer notar que este incremento en
los montos obedece mas al aumento en
las primas, que al aumento en el niimero
de ellas.

En el 2004 disminuyeron el 11.0% con
relacién al 2003 alcanzando los $27.04
millones y creciendo el 3.2% en el
2005 a un monto de $27.90 millones
a Diciembre del 2006 aumentaron el
5.0% con relacion al 2005 alcanzando
los $37.56 millones.

Siguiendo la tendencia ascendente,
en Diciembre del 2007 las Primas
Producto Netas crecieron nuevamente,
esta vez hasta alcanzar un monto
de $48.6 millones, equivalente a un
29.6% de aumento sobre las cifras del
afio anterior y a Diciembre del 2008
crecieron en 19.6% en relacion al 2007
en que la cifra fue de $58.2 millones.

Al 31 de Diciembre del 2009, 2010,
2011, 2012, 2013 y 2014 las Primas
Producto Netas fueron $61.58, $68.87,
$69.62 millones, $73.78 millones,

0.37% 0.39% 0.37% 0.40% 0.447 0.446

74719 78960 78170 84816 88,622 83974 82,833 93,253 90,691 88,846 104411 113,681 122,234
930.99 1479 2465 791 971 971 1,196 1,711 1,186 981.45 1293 1,887
73788 77480 75705 84025 87,651 82977 82,037 92,056 88,979 87,660 103,429 112,388 120,940
40559 45864 41095 44460 45948 43348 43,590 50,114 49357 44519 54,729 57,999 60,553
33229 31615 34609 39564 41,703 39,629 38.446 41,941 39,622 43,141 48,700 54,388 60,387
8661 11885 9892 9668 9906 9906 6,846 7,667 7,064 6,959 9,486 10,891 9474
17612 11216 9634 13987 11,143 13.895 13.664 12,677 14,121 11.492 9.301 10.873 11427
-27840  -28541 -25321 -30457  -30,360  -31,596  -27,967 29317 -24892 -27053  -28,935 -30,212 -35,009
1857 1298 -2674 -129 -1,762 1,537 1,705 491 -1,614 -1,234 -2.475 -3,663 -839.20
11004 11306 10794 12059 12432 12,537 12.480 14.769 13.236 15,620 17.066 18.907 19.942
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$77 .48 millones y $75.70 millones, lo que representd un crecimiento de
5.8% con respecto al 2008, de 11.9% con respecto al 2009 , de 1.09% con
respecto al 2810, de 5.98% con respecto al 2011, de 5.0% con respecto al
2012 y una disminucién de 2.29% con relacién al 2013.

Al 31 de Diciembre del 2015, las Primas Producto Netas fueron $84.025
millones, que representa un crecimiento del 10.99% con relacién al afio
anterior.

Para el 31 de Diciembre del 2016, las Primas Producto Netas fueron $87.65
millones, que representa un crecimiento del 4.32% con relacién al aflo
anterior.

Para el 31 de Diciembre del 2017, las Primas Producto Netas fueron $82.
977 millones, que representa un decremento del 5.33% con relacién al
afio anterior.

Al 31 de Diciembre del 2018, las Primas Producto Netas fueron $82.037
millones, que representa un decremento del 1.13% con
relacién al afo anterior.

Para el 31 de Diciembre del 2019, las Primas Producto
Netas fueron $92.056 millones, que representa un
incremento del 12.12% con relacion al afo anterior.

Al 31 de Diciembre del 2020, las Primas Producto Netas
fueron $88.97 millones, que representa un decremento
del 3.34% con relacién al afo anterior.

Para el 31 de Diciembre del 2021, las Primas Producto
Netas fueron $87.66 millones, que representa un
decremento del 1.48% con relacion al afio anterior. 1.0

Para el 31 de Diciembre del 2022, las Primas Producto
Netas fueron $103.42 millones, que representa un
aumento del 17.99% con relacion al afio anterior.

Para el 31 de Diciembre del 2023, las Primas Producto
Netas fueron $112.38 millones, que representa un
aumento del 8.66% con relacién al ano anterior.
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Para el 31 de Diciembre del 2024, las Primas
Producto Netas fueron $120.94 millones, que
representa un aumento del 7.61% con relacién
al afo anterior.

Para el 31 de Diciembre del 2025, las Primas
Producto Netas fueron $140.38 millones, que
representa un aumento del 16.08% con relacién
al afo anterior.

Devoluciones y Cancelaciones de Primas:

Las Devoluciones y Cancelaciones de Primas
han tenido un comportamiento variable. En
Diciembre de 1999 se alcanz6 un monto de
$1.34 millones, sin embargo, en el 2000 esta cifra
disminuy6 a $0.92 millones, lo que significa que
su cartera se mantuvo en mejor posicién que en
el afio anterior.

Al 31 de Diciembre del 2001 las Devoluciones
y Cancelaciones de Primas fueron de $0.43
millones, o sea un 53.5% menos que el afio
anterior, lo que se explica por la influencia que
los dos terremotos de ese afio tuvieron sobre la
percepcidn que el piblico tuvo sobre la adquisicion
y necesidad de asegurar sus bienes. Sin embargo,
este efecto se vio contrarrestado en el ano
siguiente debido al lento crecimiento econémico
y al proceso inflacionario experimentado en el
ais, lo que se tradujo en una fuerte reduccién en
os volimenes de negocio llevados a cabo en las
Compaiiias Aseguradoras y por ende en ACSA.

Las Devoluciones del afio 2002 fueron de
$1.15 millones, en el 2003 fueron de $1.04
millones. Para el 2004 fueron $1.16 millones y
a Diciembre del 2005 y 2006 disminuyeron a
$450.16 miles y $412.6§, miles respectivamente.

En el 2007 se perciben las variaciones del
mercado de seguros, que se ve influenciado por
los acontecimientos mundiales y la recesion
econdmica, asi, las devoluciones y cancelaciones
de primas experimentaron un incremento del
23})% y alcanzaron la suma de $507.78 miles.
Este incremento da fin a la tendencia descendente
que se habfa vivido desde el 2005, volviendo
a incrementar en el 2008 hasta $1.5 millones,
es decir un fuerte crecimiento del 200% mayor
que las Devoluciones y Cancelaciones del

Devoluciones y Cancelaciones de Primas
(En Millones de $)
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Primas Cedidas y Primas Retenidas (En Millones de $)

A Diciembre de 2024
las Devoluciones y
Cancelaciones fueron
45.9% mayores que en el
afio anterior.

54.7 57.9
3 54,

40 ..
A Diciembre de 2025
las Devoluciones y
35 Cancelaciones fueron
179.0% mayores que en
30 el afo anterior.
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la situacion recesiva de la economia m
éstas aumentaran aun mas. Al 31 de =
Diciembre del 2009, 2010, 2011, 93.2 88180# 3
2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 84838-6 83.9 90-6 -

2018, 2019, 2020, 2021,2022, 2023, 85 - B = |
2024 y 2025 las Devoluciones y

Cancelaciones fueron $926.92,

$591.61 miles, $1,290.12 miles, &0 189
$930.99 miles, $1,479.85 miles, 747782
$791.59 miles, $997.35 miles, 75 70 "N -
$795.56 miles, $1,196.35 miles, 694 wm
$1,711.47 miles, $1,186.55 miles 70 -
$981.45 miles, $1,293.61 miles,

$1,887.35 miles, $5,266.37 miles, g5 62.5
es decir un 39.1% menores que en -
el 2008, 36.2% menores que en el ¢ 59.7
2009, 118.1% mayores que en el ™
2010, 27.8% menores que en el 2011, s

59.8% mayores que en el 2012, 66.6% 492
mayores que el 2013, 67.9% menores 50
que en el 2014, un 22.7% mayores
que en el 2015. A Diciembre de 2017

y 2018 esun 2.7% ma%or que valor 45
que el afio anterior, un 22% menor que 2
el 2017 y un 50.4% mayor que el 2018. 37.9
A Diciembre de 2020 las Devoluciones  3° 314
y Cancelaciones fueron 43.1% 202" 283
mayores que en afio anterior. Para 30 || 2D
Diciembre de 2021 las Devoluciones y
Cancelaciones fueron -30.7% menores 25 239
que en afo anterior. -

2168177

A Diciembre de 2022 las Devoluciones
y Cancelaciones fueron -17.3% 15
menores que en el afio anterior.

10
ADiciembre de 2023 las Devoluciones
y Cancelaciones fueron 31.8% mayores 5
que en el afio anterior.

Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic.
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Primas/Responsabilidades
(En Porcentaje)
afnos.

109 E12001,y araiz de los efectos
1.06 sufridos por los terremotos
ocurridos, las Primas Cedidas

aumentaron a $18.09 millones, o

1.00 0.95
seaun 61.5% con respecto al aiio
anterior, y las Primas Retenidas
041 0 051 solo alcanzaron la suma de $5.34
041041 "% 046047 4 042042 0.400.45 04 millones, equivalente a una
$037037 039037 reduccion del 7.6%.
II I TTTTTTTT L |

Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. CreCImlentO Para ambos rubrOS
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 hablendo alcanzado laS Prlmas

.. . Cedidas un incremento del 17.5%
Comisiones de Reaseguro (En Millones de $) y una cifra absoluta de $21.25
- millones. Igualmente, las Primas
1 Retenidas aumentaron a $6.78
millones lo que representa un
15 11.88 incremento del 26.9% sobre el
- aflo anterior.
11.0 10.89
10.32 Para el 2003 se tuvo
10.5 - 0.90 crecimiento para ambos rubros,
100 9.96 9_'89 2.66.' habiendo alcanzado las Primas
i - 948 | 947 Cedidas un incremento del 2.3%
95 - = y una cifra absoluta de $21.75
866 8.97 millones. Igualmente, las Primas
920 877 Retenidas aumentaron a $8.64
ad T 537 - = millones, lo que represent6 un
- 8.07 - 762 incremento del 27.45% sobre
8.0 . el afio anterior. En el 2004 la
- 766 tendencia de ambos rubros es
7.5 7.17 = a la baja ya que las Primas
_ 684 | 7.6 6.95 Cedidas alcanzaron los $20.9
70 _ - millones y las Primas Retenidas
6.5 disminuyeron a $6.14 millones.
’ En el 2005 las Primas Cedidas —
6.0 fueron $20.7 millones y las
Primas Retenidas subieron a
55 538 341 $7.17 millones.
- 474
>4 . En el 2006 las Primas Cedidas
45 fueron $29.97 millones y las
Primas Retenidas subieron a
40 o $7.59 millones. De igual manera
35 a Diciembre del 2007 las Primas
: Cedidas y las Primas Retenidas
3.0 tendieron al alza, las primeras
asaron de $29.9 millones en el
25 233 I23006 a $37.8 millones en €1 2007,
habiendo aumentado un 26%
24 entre ambos periodos y las primas
0 retenidas de $7.59 millones en
Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic el 2006 incrementaron a $10.9
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 millones en el 200’7’ habiendo
aumentado un 43.9% entre am
Siniestros y Gastos recuperados por Reaseguro agose ES&EHC laﬁgoe utnemaggi
(En Millones de $) volumen de transacciones.
300 2826 En Diciembre del 2008 las Primas

Cedidas cre01elr§)(1)10%ol? el 1. 1(;%;
con respecto a alcanzando
200 o 14 .26 15.60 18.98 17.61 14. 14.7 los $38p19 millones % las Primas
25 112 13 615, 111 4 108114 Retenidas fueron 83.3% mayores
10.0 9. 26 b 63 ue el 2007 alcanzando una total

8.5 e $20.0 millones en el 2008.

58
5.0 A Diciembre del 2009 las

Primas Cedidas disminuyeron

en 6.0% con respecto al 2008

alcanzando los $35.9 millones

0 % las Primas Retenidas fueron
8.2% mayores que el 2008 con

Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. un total de $ 25.7 millones en el
20002001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 D()()9.
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Para Diciembre del 2010 las Primas Cedidas disminuyeron
en 2.3% con respecto al 2009 alcanzando los $35.04 millones
y las Primas Retenidas fueron 31.6% mayores que el 2009
con un total de $ 33.8 millones en el 201%)].

A Diciembre del 2011 las Primas Cedidas aumentaron en
2.2% con respecto al 2010 alcanzando los $35.85 millones
y las Primas Retenidas fueron 0.1% menores que el 2010
con un total de $ 33.76 millones en el 2011.

Para Diciembre del 2012 las Primas Cedidas aumentaron en
13.1% conrespecto al 2011 alcanzando los $40.55 millones
y las Primas Retenidas fueron 1.6% menores que el 2011
con un total de $ 33.22 millones en el 2012.

A Diciembre del 2013 las Primas Cedidas aumentaron en
13.1% conrespecto al 2012 alcanzando los $45.86 millones
y las Primas Retenidas fueron -4.9% menores con un total
de $ 31.61 millones en el 2013.

A Diciembre del 2014 las Primas Cedidas disminuyeron en
104% con respecto al 2013 alcanzando los $41.09 millones
y las Primas Retenidas fueron 9.5% mayores con un total
de $ 34.609 millones.

Para Diciembre del 2015 las Primas Cedidas aumentaron en
8.2% con res]gecto al 2014 alcanzando los $44.46 millones
y las Primas Retenidas fueron 14.3% mayores que el 2014
con un total de $ 39.56 millones.

En Diciembre del 2016 las Primas Cedidas aumentaron en
3.3% con respecto al 2015 alcanzando los $45.94 millones
y las Primas Retenidas fueron 5.4% mayores que el 2015
con un total de $ 41.7 millones.

A Diciembre del 2017 las Primas Cedidas disminuyeron en
5.7% con respecto al 2016 alcanzando los $43.34 millones
y las Primas Retenidas fueron 5.0% menores que el 2016
con un total de $ 39.629 millones.

Para Diciembre del 2018 las Primas Cedidas disminuyeron
en 0.6% con respecto al 2017 alcanzando los $43.34
millones y las Primas Retenidas fueron 3.0% menores que
el 2017 con un total de $ 38.446 millones.

A Diciembre del 2019 las Primas Cedidas aumentaron en
15.0% con respecto al 2018 alcanzando los $50.11 millones
y las Primas Retenidas fueron 9.1% menores que el 2018
con un total de $ 41.941 millones.

A Diciembre del 2020 las Primas Cedidas disminuyeron en
1.5% con respecto al 2019 alcanzando los $49.35 millones
y las Primas Retenidas fueron 5.5% menores que el 2019
con un total de $ 39.622 millones.

A Diciembre del 2021 las Primas Cedidas bajaron en 9.8%
con respecto al 2020 alcanzando los $44.51 millones y las
Primas Retenidas fueron 8.9% mayores que el 2020 con un
total de $ 43.14 millones.

A Diciembre del 2022 las Primas Cedidas aumentaron en
22 .9% con respecto al 2021 alcanzando los $54.72 millones
y las Primas Retenidas fueron 12.9% mayores que el 2021
con un total de $48.70 millones.

A Diciembre del 2023 las Primas Cedidas aumentaron en
6.0% con respecto al 2022 alcanzando los $57.97 millones
y las Primas Retenidas fueron 11.7% mayores que el 2022
con un total de $54.38 millones.

A Diciembre del 2024 las Primas Cedidas aumentaron en
4.4% con respecto al 2023 alcanzando los $60.55 millones
y las Primas Retenidas fueron 11.0% mayores que el 2023
con un total de $60.38 millones.

A Diciembre del 2025 las Primas Cedidas aumentaron en

3lobal
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23.5% con respecto al 2024 alcanzando los $74.78 millones
y las Primas Retenidas fueron 8.6% mayores que el 2024 con
un total de $65.59 millones.

Primas Emitidas y Suscritas:

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

Este indicador mostré una tendencia al crecimiento
sostenido durante el periodo de 1999 - 2003, pasando de $16.8
millones en 1999 a $17.7 millones en el 2000; un cambio
porcentual del 5.4%.

Entre el 2000 y el 2001, el monto de Primas Emitidas y
Suscritas aumentd a $23.9 millones, equivalente al 34.5%
de incremento; entre el 2001 y el 2002 el aumento fue del
22.3%, alcanzando un monto de $29.2 millones y entre el
2002 y el 2003 el aumento fue del 7.73%, alcanzando un
monto de $31.43 millones reforzando el andlisis realizado
a las Primas Producto Netas. En el 2004, 2005 y 2006 éstas
fueron $28.2,y $28.3 y $37.9 millones respectivamente, para
incrementar hasta los $49.2 millones en el 2007, evidenciando
un 29.5% de incremento en las transacciones realizadas.
A Diciembre del 2008 vuelven a crecer en 21.5% con relacion
al 2007 totalizando $59.7 millones, en Diciembre del 2009
fueron de $62.5 millones es decir un 4.6% mayores que la
cifra alcanzada a Diciembre del 2008 , en Diciembre del 2010
fueron de $69.4 millones es decir un 11.1% mayores que la
cifra alcanzada a Diciembre del 2009, para Diciembre del
2011 fueron de $70.9 millones es decir un 2.1% mayores que
la cifra alcanzada a Diciembre del 2010, Diciembre del 2012
fueron de $74.71 millones es decir un 5.4% mayores que la
cifra alcanzada a Diciembre del 2011, en Diciemgre del 2013
fueron de $78.96 millones es decir un 5.7% mayores que la
cifra alcanzada a Diciembre del 2012, en Diciembre del 2014

fueron de $78.17 millones es decir un -1.0% menores que 1a

cifra alcanzada a Diciembre del 2013, en Diciembre del 2015
fueron de $84.81 millones es decir un 8.5% mayores que la
cifra alcanzada a Diciembre del 2014, en Diciemgre del 2016
fueron de $88.62 millones es decir un 4.5% mayores que la
cifra alcanzada a Diciembre del 2015, en Diciembre del 2017
fueron de $83.97 millones es decir un 5.2% menores que la
cifra alcanzada a Diciembre del 2016.,en Diciembre del 2018
fueron de $82.82 millones es decir un 1.4% menores que la
cifra alcanzada a Diciembre del 2017, en Diciembre del 2019
fueron de $93.253 millones es decir un 12.6 % mayores que
la cifra alcanzada a Diciembre del 2019, en Diciembre de 2020
fueron $90.691 millones equivalente a 2.7% menores que el
aflo anterior, en Diciembre de 2021 fueron $88.84 millones
equivalente a 2.0% menores que el afio anterior, en Diciembre
de 2022 fueron $104 .41 millones equivalente a 17.5% mayores
que el afio anterior, en Diciembre de 2023 fueron $113.68
millones equivalente a 8.9% mayores que el afio anterior, en
Diciembre de 2024 fueron $122.68 millones equivalente a
8.0% mayores que el afo anterior. y en Diciembre de 2025
fueron $145.65 millones equivalente a 18.6% mayores que el
afio anterior.

Primas Responsabilidades:

El indicador de Primas/Responsabilidades ha tenido
variaciones significativas dentro del periodo analizado, lo
que implica que el nivel de primas por seguros contratados
ha variado su nivel de relacién promedio, por la influencia
negativa de las condiciones competitivas y guerra de precios
de las industria.

Las variaciones relevantes en este rubro, se dan principalmente
For el incremento de la competencia lo que ha repercutido en

as reducciones de los montos de Primas con relacién a las
responsabilidades, por los ajustes de precio que se hicieron
necesarios para enfrentar la lentitud en la actividad econémica
nacional. En el 2002 es de 1.06%, para el 2003 el indicador fue
de 1.25 %, disminuyendo a 0.84% en el 2004, a 0.70% en el
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Razoén de Liquidez

En Diciembre del 2007 este indicador subid al 0.78% debido
al incremento en los ingresos por primas y constituye un
6.4% sobre el afio anterior, sin embargo muestra una fuerte
disminucién en Diciembre del 2008 en que es de 0.50%, es
decir 35.3% menor que en el 2007. A Diciembre del 2009,
2010,2011,2012,2013,2014,2015,2016,2017,2018 2019
2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025 este coeficiente fue
de 0.412%,de 0.414%, de 0.49%, de 0.46%,de 0.47% , de
0.40%,de 0.42%, de 0.42%,0.38%,0.37%,0.37%,0.39%,
0.37%,0.40%,0.45%,0.45% y 0.51%.

Comisiones de Reaseguro:

Las Comisiones por Reaseguro se han mantenido al alza
desde 1999; primero con variaciones poco significativas entre
el 1999y el 2000 y luego con una abrupta subida originada en
los terremotos y las condiciones de terrorismo internacional.

En cifras monetarias se puede decir que de 1999 al 2000
el incremento fue de apenas un 0.4% que no representa ma-
yores cambios, debido a que el principal aumento se habia
producido entre el 1999 y el 1998, en que los reaseguros
pasaron de $1.39 millones a $2.33 millones, equivalente a un
67.6% de incremento; sin embargo, en el 2001 el incremento
fue del 60.8%, particularmente provocado por los siniestros
mencionados en parrafos anteriores, que obligaron a las
empresas aseguradoras a reformular sus politicas y tarifas a
fin de soportar las pérdidas ocasionadas por los problemas
nacionales e internacionales.

Debido a las mismas presiones recibidas durante el afio
anterior, en el 2002 también se realizaron cambios en las
condiciones y tarifas por Reaseguro, pasando de $3.74 mi-
llones en el 2001 a $5.38 millones en el 2002, equivalentes
al 43.9% de incremento. Estas cifras también incluyen el
proceso inflacionario y la influencia de la siniestralidad. Las
cifras para el afio 2003 fueron de $4.753 millones.

Dado el reajuste de tasas de las empresas
reaseguradoras, a Diciembre del 2004 las Comisiones por
Reaseguro incrementaron a $5.407 millones, para el 2005 y

Coeficientes de Liquidez

Dic Dic

2006

Dic
2007

Dic
2008

Dic
2009

Dic
2010

Dic
2011

2005

2006 a $8.074 millones y $10.32 millones respectivamente.
Sin embargo en el 2007 el monto de las Comisiones por
Reaseguro disminuy6 hasta $9.96 millones, lo que significo
una reduccién del 3.5% sobre estos costos y a $8.77 millones
en el 2008 es decir una disminucién de 11.9% con relacion
al 2007.

En Diciembre del 2009 las Comisiones por
Reaseguro fueron de $8.37 millones un 4.6% menores que las
del ejercicio 2008. Para Diciembre del 2010 las Comisiones
por Reaseguro fueron de $7.62 millones un 8.9% menores
que las del ejercicio 2009.

A Diciembre del 2011 las Comisiones por Reaseguro fueron
de $7.175 millones, un 5.9% menores que las del ejercicio
2010. Para Diciembre del 2012 las Comisiones por Reaseguro
fueron de $8.66 millones un 20.7% menores que las del
ejercicio 2011. A Diciembre del 2013 las Comisiones por
Reaseguro fueron de $11.88 millones, un 37.2% mayores
que las del ejercicio 2012. A diciembre del 2014 las Comi-
siones por Reaseguro disminuyeron en 26.8% con relacion
al 2013, con una cifra de $9.89 millones y en Diciembre del
2015 fueron $9.67 millones, 2.3% menor que el ejercicio
anterior. A Diciembre del 2016 las Comisiones por Reaseguro
aumentaron en 2.5% con relacién al 2015 con una cifra de
$9.91 millones.

A Diciembre de 2017 las Comisiones por Reaseguro tuvieron
un valor con una cifra de $9.91 millones.

Para Diciembre de 2018 las Comisiones por Reaseguro
fueron de $6.846 millones, un 23.7% menores que el afio
anterior.

A Diciembre de 2019 las Comisiones por Reaseguro fueron
de $7.667 millones, un 12.0% mayores que el afio anterior.

A Diciembre de 2020 las Comisiones por Reaseguro fueron
de $7.064 millones, un 7.9% menores que el afio anterior.

A Diciembre de 2021 las Comisiones por Reaseguro fueron
de $6.959 millones, un 1.5% menores que el afio anterior.

Dic.
2016

Dic.
2020

Dic.
2022

026 033 052 048 056 064 0541 0512 0615 0748 0724 0755 0788 0838 0670 0916 0815 079 0750 0767  0.609
Primas Netas/Activos 1o 5o 376 305 332 283 2040 3639 2046 2409 2708 2746 2664 2606 2450 2350 245 2706 2686 2858 3522
Liquidos
Activos Liquidos/ 078 080 132 099 120 131 1244 1181 1732 1833 175 1703 1786 1954 2278 2337 2048 1978 198 1963 1704
Resewas Técnicas
Activos Liquidos/
Reservas Técnicas 070 067 110 083 101 113 1.045 0978 1352 1420 1394 1320 138 1516 1852 1726 1543 1493 1430 1405 1314
mas siniestros
Ingresos Fin.,
Inversiones / Act. 016 020 008 009 009 007 0056 009 0064 0058 0072 0076 0091 009 008 0074 0075 0080 0084 009 0113
Liq.
EBIT (Enmilesde$) 1224 1608 2831 3720 3638 3579 5307 3290 2947 3709 4520 5181 3488 4438 4296 5454 4366 7212 7111 7081 9411
EBITDA

- 1302 1678 3028 3523 3794 3780 5306 3474 3039 3611 4820 5408 3715 4,858 4781 5936 4768 7,597 7,49 7,551 9,837
(en miles de $)
mm Global
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Razén de Liquidez
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Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

A Diciembre de 2022 las Comisio-
nes por Reaseguro fueron de $9.486
millones, un 36.3% mayores que el
afio anterior.

A Diciembre de 2023 las Comi-
siones por Reaseguro fueron de
$10.891 millones, un 14.8% ma-
yores que el afio anterior.

A Diciembre de 2024 las Comisio-
nes por Reaseguro fueron de $9.474
millones, un -13.0% menores que el
afio anterior.

A Diciembre de 2025 las Comi-
siones por Reaseguro fueron de
$15,561.81 millones, un 64.2%
menores que el afio anterior.

Siniestros y Gastos Recuperados
por Reaseguro:

Los Siniestros y Gastos recu-
perados por Reaseguros reflejan
en su comportamiento los hechos
mencionados en los andlisis ante-

54

091

0.81

0.83 067 079 075 076

0.750.78
0.74 0.72

0.61
0.60

0.51

Dic

Rendimiento de los Activos

Dic Dic

2007

2006

Retorno de los activos (ROA) 3.7% 5.4%
Margen de Utilidad Neta (ROS) 20%  2.6%
Ingresos de Operaciéon/Activos Totales 202  2.03
Gastos de Operacién/Total de Activos ~ 0.08  0.08

Dic
2008

5.8%

2.9%

2.01

0.07

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

riores. En Diciembre de 1999 la suma recuperada fue
de $0.246 millones, sin embargo al 2000 tuvo un in-
cremento del 237.63%, llegando hasta $5.86 millones.
El 2001 fue un afio excepcional para este rubro,
habiendo ACSA recibido $ 28.26 millones en concepto
de Siniestros y Gastos Recuperados por Reaseguro,
un incremento equivalente al 382.7% sobre el 2000,
motivado todo esto por los terremotos de ese afio.

En el 2002, atn cuando la cifra se mantuvo por
sobre los niveles conseguidos en el 2000, tuvo una
disminucién del 31% con respecto al 2001. Los fon-
dos recibidos en concepto de reembolso durante ese

ROA (Utilidad Neta/Activos Totales)

afio alcanzaron la cifra de $19.51
millones y en su mayoria incluyen
siniestralidad de los terremotos del
afio anterior.

Durante 2003 los fondos reci-
bidos en concepto de reembolso
durante ese afio alcanzaron la cifra de
$9.258 millones. Para Diciembre del
2004 éstos disminuyeron a $8.907
millones aumentando en el 2005 y
2006 a $14.262 millones y a $6.725
millones como consecuencia de los
dafios ocasionados por lo huracanes
de ese afio que afectaron a ciertos
clientes de la Aseguradora.

En el 2007 este rubro incrementd
de nuevo, hasta alcanzar los $11.08
millones como efecto de los gastos
recuperados a partir de los dafios
causados por los fenémenos natu-
rales, es decir el 64.8% sobre las
cifras del periodo anterior, volviendo
a incrementar en el 2008 a $15.60
millones, equivalente al 40.8% mads
que en Diciembre del 2007.

En Diciembre del 2009 Los
Siniestros y Gastos recuperados por
Reaseguro fueron de $12.51 mi-
llones, una disminucion del 19.8%
menor que el resultado obtenido en
Diciembre el 2008.

7.6%

6.0%

5.8%
5.3%

5.7% 4gop >1%

5.4%

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Dic Dic Dic Dic Dic  Dic  Dic

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Dic  Dic Dic Dic Dic Dic

2013 2
Dic

Dic
2015

Dic
2016

Dic
2017

Dic
2018

Dic
2009

Dic
2010

Dic
2011

Dic
2012

Dic
2013

Dic
2014

5.3% 4.5% 5.9% 3.2% 2.9% 3.5% 4.2% 4.7% 2.7% 3.8%
2.7% 2.3% 3.7% 1.6% 1.6% 2.1% 2.3% 2.6% 1.4% 2.0%
1.95 1.95 1.59 1.93 177 1.65 1.83 1.81 1.88 1.84
0.08 0.07 0.06 0.06 0.069 0.070 0.073 0.076 0.084 0.082

014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

Dic
2019

Dic
2020

Dic
2021

Dic
2022

3.2% 4.7% 3.6% 5.7% 4.8% 51%

2.1% 2.7% 22% 3.3% 2.7% 2.8%
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Para Diciembre del 2010 Los Siniestros y
Gastos recuperados por Reaseguro fueron de
$18.98 millones, un crecimiento del 51.7% que
el resultado obtenido en Diciembre el 2009.

En Diciembre del 2011 Los Siniestros y
Gastos recuperados por Reaseguro fueron de
$8.549 millones, una disminucién del 55.0%
menor que el resultado obtenido en Diciembre
el 2010.

Para Diciembre del 2012 Los Siniestros y Gastos
recuperados por Reaseguro fueron de $17.61
millones, un crecimiento del 106.0% que el
resultado obtenido en Diciembre el 2011.

En Diciembre del 2013 los Siniestros y Gastos
recuperados por Reaseguro fueron de $11.21
millones, una disminucién del 36.3% que el
resultado obtenido en Diciembre el 2012.

En Diciembre del 2014 los Siniestros y Gastos
recuperados por Reaseguro fueron de $9.63
millones, una disminucién del 16.8% que el
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Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

resultado obtenido en el afo anterior.

A Diciembre del 2015 los Siniestros y Gastos
recuperados por Reaseguro fueron de $13.99
millones, un aumento del 45.2% que el afio
anterior.

Para Diciembre del 2016 los Siniestros y
Gastos recuperados por Reaseguro fueron de
$11.143 millones, una baja del 20.3% que el
afio anterior.

Para Diciembre del 2017 los Siniestros y
Gastos recuperados por Reaseguro fueron de
$13.895 millones, un 24.7% mayores que el
aflo anterior.

A Diciembre del 2018 los Siniestros y Gas-
tos recuperados por Reaseguro fueron de
$12.677 millones, un 1.7% menores que el
afo anterior.

Para Diciembre del 2019 los Siniestros y
Gastos recuperados por Reaseguro fueron de

$13.664 millones, un 7.2%
menores que el afio anterior.

A Diciembre del 2020 los
Siniestros y Gastos recupera-
dos por Reaseguro fueron de
$14.121 millones, un 11.4%
mayores que el afio anterior.

A Diciembre del 2021 los
Siniestros y Gastos recupera-
dos por Reaseguro fueron de
$11.49 millones, un 18.6%
menores que el afio anterior.

A Diciembre del 2022 los
Siniestros y Gastos recupe-
rados por Reaseguro fueron
de $9.30 millones,un-19.1%
mayores que el afio anterior.

A Diciembre del 2023 los
Siniestros y Gastos recupera-
dos por Reaseguro fueron de
$10.87 millones, un 16.9%
mayores que el afio anterior.

A Diciembre del 2024 los
Siniestros y Gastos recupe-
rados por Reaseguro fueron
de $11.42 millones, un 5.1%
mayores que el afio anterior.

A Diciembre del 2025 los
Siniestros y Gastos recupera-
dos por Reaseguro fueron de
$14.76 millones, un 29.2%
mayores que el afio anterior.

Gestion de la Liquidez

La liquidez de la
Aseguradora Agricola Co-
mercial ha sido provista por
el Flujo de Caja de las opera-
ciones normales y bursatiles.

La Razon de Liqui-
dez dentro del periodo eva-
luado presenta un compor-
tamiento variable pero con
tendencia a disminuir, pa-
sando de 0.56 en Diciembre
de 1999 a 0.52 en diciembre
2000 y a 0.27 en diciembre
2001, en el 2002 tuvo un
incremento hasta llegar al
0.41,en el 2003 es de 0.38,
en el 2004 es de 045 , de
0.26 en el 2005 y de 0.33 en
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el 2006. A partir del 2006 comienza un periodo de ascenso
que en el 2007 registra un incremento del 55.9% y lleva esta
razén hasta 0.52. A Diciembre del 2008 la Razén de Liquidez
disminuye en 7.0% con respecto al 2007, ya que es de 0.48
,adiciembre del 2009 es de 0.56 lo que representa un 17.8%
mayor que la del 2008, al 31 de diciembre del 2010 es de 0.64
lo que representa un 13.2% mayor que la del 2009 , al 31 de
diciembre del 2011 es de 0.54 lo que representa un 15.4%
menores que la del 2010 y al 31 de diciembre del 2012 es de
0.512 lo que representa un 5.3% menores que la del 2011.
Al 31 de diciembre del 2013 es de 0.61 lo que representa un
20.1% mayor que la del 2012. Al 31 de Diciembre de 2014
es de 0.748, que representa un 21.6% mayor que en 2013.
En diciembre del 2015 es de 0.724, un 3.2% menos que en
el 2014, en el 2016 es de 0.75, un 4.2% mayor que en el
2015, en Diciembre de 2017 es de 0.78, un 4.4% mayor que
el ano anterior , en Diciembre de 2018 es de 0.83, un 6.4%
mayor que el aflo anterior, en Diciembre de 2019 es de 0.67,
un 20.0% menor que el afio anterior, en Diciembre de 2020 es
de 0.91, un 36.6% mayor que el afio anterior, en Diciembre
de 2021 es de 0.815,un 11.0% menor que el afio anterior, en
Diciembre de 2022 es de 0.796, un -2.3% menor que el afio
anterior, en Diciembre de 2023 es de 0.750, un -5.7% menor
que el afo anterior, en Diciembre de 2024 es de 0.767, un
2.2% mayor que el afio anterior y en Diciembre de 2025 es
de 0.609, un -20.6% menor que el afio anterior.

Las Primas Netas/Activos Liquidos, que nos indican
que proporcion de los Activos Liquidos se encuentran cons-
tituidos por los ingresos provenientes de las Primas Netas
recibidas, tuvieron un comportamiento ascendente durante el
periodo analizado, comenzando en 2.43 en 1999, para luego
convertirse en 2.53 en diciembre 2000, e incrementando al
3.99 en diciembre 2001, para luego aumentar de nuevo a
diciembre 2002, llegando hasta un 4.81; a diciembre 2003,
estan en un 5.18,a diciembre 2004 un 4.47,4 .49 a diciem-
bre del 2005 y 5.65 a diciembre del 2006, lo que indica un
crecimiento de la cartera de seguros en relacién a los activos
liquidos. En Diciembre del 2007 este coeficiente se vio redu-
cido es de 3.76 en un 33.5% como efecto del incremento en
los Activos Liquidos y en Diciembre del 2008 el coeficiente
se sitda en 3.95.Y en Diciembre del 2009,2010,2011,2012,
2013,2014,2015,2016,2017,2018,2019,2020,2021,2022,
2023,2024y2025en3.32,2.83,2.94,3.63,2.95,2.41,2.70,
2.74,2.66,2.60,2.45,2.35,2.45,2.70,2.68,2.85y 3.52.

Los Activos Liquidos/Reservas Técnicas han
mantenido una tendencia reductiva, originada mayor mente
en el incremento de las Reservas mas que en la reduccion
de los Activos Liquidos. Este indicador pasé de 1.18 en
diciembre de 1999 a 1.11 en el 2000, a 1.08 en diciembre
de 2001, a 0.87 en diciembre de 2002, a 0.80 en diciembre
2003, 2 0.90 en el 2004, 0.78 en el 2005 y 0.80 en el 2006.
En el 2007, a pesar del incremento del 18% en las Reservas
Técnicas, los Activos liquidos ejercieron una presion mas
consistente hacia el alza y como resultado se obtuvo un
aumento del 64.6% en este coeficiente, que alcanzo la cifra
de 1.32y 1.00 en el 2008.

A Diciembre del 2009 el indicador fue de 1.19 un 20.2%
mayor con relacién al 2008. Para el 2010 el indicador fue
de 1.3 un 9.5% mayor con relacion al 2009. A Diciembre del
2011 el indicador fue de 1.24 un 5.0% menor con relacién al
2010. Para el 2012 el indicador fue de 1.18 un 5.1% menor
con relacion al 2011. A Diciembre del 2013 el indicador
fue de 1.73 un 46.7% mayor con relacion al 2012. Para
diciembre del 2104, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020,
2021,2022,2023,2024 y 2025 el indicador fue de 1.83 1.76,
1.70,1.786 ,1.954, 2.27,2.33,2.04,1.97,1.98,1.96y 1.70
respectivamente.

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 descendente con cifras de 1.10, 1.06, 0.94, 0.78,
0.72,0.84,0.70 y 0.67 para los aios 1999,2000,2001,2002,
2003,2004,2005 y 2006 respectivamente. Sin embargo, y de
igual forma que en el indicador anterior, el 2007 experiment6
un abrupto incremento del 65.5%, que elevd dicha razén
financiera hasta el 1.10%.

En Diciembre del 2008 se revierte la tendencia, disminuyendo
con relacién al 2007 situdndose en 0.83 sin embargo al 31
de Diciembre del 2009 incrementa en 21.2% con relacién al
2008, yaque el coeficiente es de 1.01. Para Diciembre del 2010
incrementa en 12% con relacién al 2009, ya que el coeficiente
esde 1.12. Al 31 de Diciembre del 2011 decremento en 7.4%
con relacién al 2010, ya que el coeficiente es de 1.04. Para el
31 de Diciembre del 2012 decremento en 6.4% con relacién
al 2011, ya que el coeficiente es de 0.97.

Al 31 de Diciembre del 2013 increment6 en 38.3% con
relacién al 2012, ya que el coeficiente es de 1.35 y en
Diciembre del 2014 el coeficiente es de 1.42 siempre mayor
en 5.8% que el del ejercicio anterior. En diciembre del 2015,
fue 1.9% menor que el coeficiente del 2014 ya que se situd
en 1.39. En diciembre del 2016, fue 4.6% menor que el
coeficiente del 2015 ya que se situé en 1.32 ,en Diciembre de
2017 en 1.36,en Diciembre de 2018 en 1.51, en Diciembre de
2019 en 1.85,en Diciembre de 2020 en 1.72, en Diciembre de
2021 en 1.54, en Diciembre de 2022 en 1.49, en Diciembre de
2023 en 1.43, en Diciembre de 2024 en 1.40 y en Diciembre
de 2025 en 1.34.

Los Ingresos Financieros y de inversiones/Activos
Liquidos, que nos representan el aporte que los fondos
provenientes de Ingresos Financieros y de inversiones
realizan a la liquidez de la empresa, han mantenido niveles
variables, basados en los movimientos de tasas de interés
que se han experimentado en el periodo analizado.

Este indicador comenz6 en un 8% en 1999,
incrementando al 13% en el 2000 debido al aumento que
realizaron en los montos de su Cartera de Inversion, pero
particularmente por la excelente gestion financiera y de
manejo sobre dicha cartera.

En el 2001, el indicador regresé a su nivel del 8%,
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bajando en el 2002 al 7.8 %, principalmente por la reduccién
en las tasas de interés del sistema financiero nacional, aunque
también es importante hacer notar que los Activos Liquidos
han experimentado un incremento consistente a través del
periodo, que les ha llevado a triplicar aproximadamente su
volumen desde 1999 a la fecha. En el 2003 y 2004 fue de
15.0% y 23% el valor del indicador. A diciembre del 2005
disminuy6 a 16%. Para diciembre del 2006 aument6 a 20%.
En el 2007 este rubro tuvo un descenso del 59.3% originado
no solo en el aumento de los activos liquidos, sino también en
la disminucién de los ingresos financieros y de inversiones,
dando como resultado en una disminucion del coeficiente
hastael 8.0%.A Diciembre del 2008 tuvo un leve incremento
ya que se situd en el. 8.8% de igual forma en Diciembre del
2009y 2010 enque fuede9.2%y 6.5%,el 2011 fue de 5.6%
y el 2012 en que fue de 9.6%. A Diciembre del 2013 tuvo un
decremento ya que se situd en el. 6.4% y disminuy6 a 5.8%
en Diciembre de 2014. En diciembre del 2015 el coeficiente
vuelve a aumentar, esta vez a 7.2% .En diciembre del 2016 el
coeficiente vuelve a aumentar, esta vez a 7.6%, en Diciembre
de 2017 a9.1%, en Diciembre de 2018 a 9.1% en Diciembre
de 2019 a 7.7%, a 7.4% en Diciembre de 2020, a 7.5% en
Diciembre de 2021, a 8.0% en Diciembre de 2022, a 8.4%
en Diciembre de 2023, a 9.8% en Diciembre de 2024 y a
11.3% en Diciembre de 2025.

Los indicadores del EBIT y del EBITDA, han tenido
comportamientos ascendentes en el largo plazo.

Los primeros pasaron de $1.24 millones en 1999
a $0.88 millones en el 2000 como efecto del incremento en
los Costos y Gastos de Produccion, que disminuyeron las
utilidades de operacién llevando el EBIT a reducir hasta en
un 28.4% de los ingresos del periodo anterior. Igual situacion
mostrd el EBITDA, decreciendo en un 24% del monto de
1999.

Entre el 2001 y el 2000, el EBIT incrementd un
74.5% y el EBITDA en un 50.5%. Este resultado positivo se
logré a través del incremento en los volimenes de Operacion,
y aunque los costos de operacion incrementaron nuevamente,
hubo una disminucién en los Gastos de Operacién que
permitié obtener un incremento en las Utilidades de
Operacion.

Entre el 2001 y el 2002 se dio de nuevo un resultado
positivo. El EBIT increment6 un 44.1% sobre el afio anterior,
y el EBITDA un 25.2%, solo que en esta oportunidad el
efecto positivo se dio a través de la reduccién de Costos de
Operacién, més que en la reduccion de Gastos.

En el 2003 se dio un resultado positivo. E1 EBIT fue de $2.39
millones y el EBITDA $ 2.19 millones. Para el 2004 se dio
el siguiente resultado: el EBIT fue de $ 1.07 millones y el
EBITDA de $ 1.2 millones.

En el 2005 el EBIT aument6 14.2 puntos
porcentuales con relacién al afio anterior en que llegéa $1.2
millones al igual que el EBITDA que con un incremento de
8.2 puntos se situ6 en $1.3 millones. Para el 2006 el EBIT
aument6 a $1.6 millones al igual que el EBITDA que se
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situ6 en $1.678 millones.

La tendencia ascendente continda en el 2007, pero
mucho mds acentuada, por cuanto el EBIT incrementd un
76% en relacion al 2006, alcanzando los $2.8 millones y
de igual forma el EBITDA llega hasta los $3.02 millones,
habiendo incrementado un 80.4% en relacion al afio anterior.
A Diciembre del 2008 vuelve a incrementar en 31.4% con
relacion al 2007 alcanzando EBIT la suma de $3.72 millones
y el EBITDA llega hasta los $3.52 millones.

Para Diciembre del 2009 decremento en 2.2% con relacién
al 2008 alcanzando EBIT la suma de $3.63 millones y el
EBITDA llega hasta los $ 3.79 millones. Para Diciembre del
2010 decrementoen 1.6% con relacion al 2009 alcanzando
EBIT la suma de $3.57 millones y el EBITDA llega hasta los
$ 3.78 millones. A Diciembre del 2011 incrementéen 48.3%
con relacién al 2010 alcanzando EBIT la suma de $5.307
millones y el EBITDA llega hasta los $ 5.306 millones.
Para Diciembre del 2012 decremento en 38.0% con relacion
al 2011 alcanzando EBIT la suma de $3.290 millones y el
EBITDA llega hasta los $3.474 millones.

En Diciembre del 2013 decremento en 10.4% con relacién
al 2012 alcanzando EBIT la suma de $2.947 millones y el
EBITDA llega hasta los $3.039 millones.

En Diciembre del 2014 increment6 en 25.8% con relacién
al 2013 alcanzando EBIT la suma de $3.709 millones y el
EBITDA llega hasta los $3.611 millones.

Para Diciembre del 2015 aumenté en 21.8%% con relacién
al 2014 alcanzando EBIT la suma de $4.520 millones y el
EBITDA llega hasta los $4.820 millones.

En Diciembre del 2016 increment6 en 14.6% con relacién
al 2015 alcanzando EBIT la suma de $5.181 millones y el
EBITDA llega hasta los $ 5.408 millones.

Al 31 de Diciembre del 2017 disminuy6 en -32.7% con
relacion al 2016 alcanzando EBIT la suma de $3.488 millones
y el EBITDA llega hasta los $3.715 millones.

En Diciembre del 2018 increment6 en 27.2% con relacién
al 2017 alcanzando EBIT la suma de $4.438 millones y el
EBITDA llega hasta los $4.48 millones.

Al 31 de Diciembre del 2019 disminuyd en -3.2% con relacién
al 2018 alcanzando EBIT la suma de $4.296 millones y el
EBITDA llega hasta los $4.781 millones.

Al 31 de Diciembre del 2020 aumenté en 27.0% con relacién
al 2019 alcanzando EBIT la suma de $5.454 millones y el
EBITDA llega hasta los $5.936 millones.

Parael 31 de Diciembre del 2021 el EBIT bajé enun-19.0%
con relacién al 2020 alcanzando la suma de $ 4.366 millones
y el EBITDA llega hasta los $4.768 millones.

Para el 31 de Diciembre del 2022 el EBIT aumento en un
65.2% con relacion al 2021 alcanzando la suma de $7.212
millones y el EBITDA llega hasta los $7.597 millones.
Para el 31 de Diciembre del 2023 el EBIT disminuy6 en un
-1.4% con relacién al 2022 alcanzando la suma de $7.111
millones y el EBITDA llega hasta los $7.496 millones.
Para el 31 de Diciembre del 2024 el EBIT disminuy6 en un
-0.4% con relacién al 2023 alcanzando la suma de $7.081
millones y el EBITDA llega hasta los $7.551 millones.
Para el 31 de Diciembre del 2025 el EBIT aumento en un
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32.9% con relacion al 2024 alcanzando la suma de $9.411
millones y el EBITDA llega hasta los $9.837 millones.

Analisis de la Rentabilidad

El Retorno sobre los Activos (ROA) durante los
ejercicios analizados ha variado entre un 5% en 1999, un
8% en el 2002 y 2003, un 4% en el 2004, 2.3% en el 2005
y 4.0% en el 2006, habiendo pasado por el 3% en el 2000
y el 4% en el 2001. Este comportamiento se explica en las
variaciones experimentadas por las Utilidades Netas dentro
del periodo, mds que por las variaciones en los Activos To-
tales, pero si es importante hacer notar que el resultado final
es ascendente y que se espera que una vez se haya superado
el trabajo de mejora y revision de cartera del 2003 y 2004,
pueda ser mejorado en periodos posteriores.

En el 2007 se experimenta un incremento del 44.8% en el
ROA, fundamentado en el incremento de las utilidades. Este
coeficiente pasa del 3.7% en el 2006 al 5.4% en el 2007, con
buenas perspectivas de mantener la tendencia. A diciembre
del 2008 se da un leve incremento con relacién al 2007, ya
que se sitda en el 5.8%. A diciembre del 2009 el ROA es de
5.3% que representa 8.0% menor al ROA de diciembre del
2008. Y para diciembre del 2010 el ROA es de 4.4% que
representa 16.2% menor al ROA de diciembre del 2009. A
diciembre del 2011 el ROA es de 5.9% que representa 32.0%
mayor al ROA de diciembre del 2010. Para diciembre del
2012 el ROA es de 3.16% que representa 46.4% menor al
ROA de diciembre del 2011. A diciembre del 2013 el ROA
es de 2.9% que representa -9.3% mayor al ROA de diciembre
del 2012.

En Diciembre del 2014, el ROA es de 3.5% que representa
un incremento de 23.6% con relacidn al ejercicio anterior.
A 31 de diciembre del 2015 el ROA aument6 con relacién
al ejercicio anterior en 17.1% en que es de 4.2%.

En Diciembre del 2016, el ROA es de 4.7% que representa
un incremento de 13.1% con relacion al ejercicio anterior.
A Diciembre del 2017, el ROA es de 2.7% que representa
un decremento de 43.5% con relacion al ejercicio anterior.
En Diciembre del 2018, el ROA es de 3.8% que representa
un incremento de 41.2% con relacién al ejercicio anterior.
Para diciembre del 2019, el ROA es de 3.2% que representa
un decremento de 13.5% con relacién al ejercicio anterior.
A Diciembre del 2020 el ROA es de 4.7% que representa un
aumento de 44.8% con relacion al ejercicio anterior.

Para Diciembre del 2021 el ROA es de 3.6% que representa
una baja del -22.6% con relacion al ejercicio anterior.
Para Diciembre del 2022 el ROA es de 5.69% que repre-
senta una disminucién del 56.3% con relacién al ejercicio
anterior. Para Diciembre del 2023 el ROA es de 4.87% que
representa una disminucién del -15.9% con relacion al
ejercicio anterior.

Para Diciembre del 2024 el ROA es de 5.06% que representa
una disminucién del 5.9% con relacién al ejercicio anterior.
Para Diciembre del 2025 el ROA es de 5.41% que representa
una disminucién del 6.9% con relacidn al ejercicio anterior.

El Margen de Utilidad Neta (ROS), consistente
con lo sucedido con la ROA, ha tenido un comportamiento
similar, reduciendo en el 1999 y el 2000 e incrementando
nuevamente en el 2001 y 2003. Este tuvo valores del 5%,
2%,2%,3%,3.6%,1.6%,1.5% y 2.0% desde 1999 hasta el
2006 respectivamente, habiéndose visto influenciado por los
impactos de la situacién econdmica, rivalidad competitiva
del sector y los fendmenos naturales que han afectado al
pais y que limitaron los niveles de utilidad factibles. En el
2007 2008,2009,2010,2011,2012,2013,2014,2015,2016
2017,2018,2019,2020,2021,2022,2023,2024 y 2025 fue
el 2.6% ,29%,2.7,2.3%,3.7%,1.6%,1.6%,2.1%,2.3%,
2.6%,14%,2.0%,21%,2.7%,2.2%,3.3%,2.7%,2.8% y
2.9% respectivamente.

El Rendimiento sobre el Patrimonio (ROE) ha tenido
tendencia variable, disminuyendo del 19% al 13% entre 1999
y el 2000; para pasar del 13% al 20% entre 2000 y 2001 y del
20% al 24% entre Diciembre de 2001 y 2002. Estando en el
22% y un 9.1% en el 2003 y 2004. A Diciembre del 2005 y
2006 es de 8.8% y de 11.0%.

De igual manera, que todos los indicadores relacionados
con las utilidades, este coeficiente experiment6 una notable
mejoria al pasar del 11% en el 2006 al 15.6% en el 2007 ,al
17.3% en el 2008 ,a 15.0% en el 2009, a 12.9% en el 2010,
un 17.0% en el 2011, un 8.33% en el 2012 , a 7.7% en el
2013,9.1% en el 2014, 10.4% en Diciembre del 2015, 11.3%
en Diciembre del 2016, 6.2% en Diciembre de 2017, 8.3% en
Diciembre de 2018, 8.9% en Diciembre de 2019, de 10.4%
en Diciembre de 2020, de 8.3% en Diciembre de 2021, de
13.3% en Diciembre de 2022, de 12.0% en Diciembre de
2023, de 12.1% en Diciembre de 2024 y de 13.7% en Di-
ciembre de 2025.

En cuanto al coeficiente de Ingresos de Operacion/
Activos Totales, se experimentd un periodo de variaciones
que comenzd desde 1999. Para ese afio, el coeficiente fue de
2.02,incrementando en el 2000 al 1.66 debido principalmente
al aumento en ingresos por Primas Netas y en Siniestros y
Gastos Recuperados, que incrementaron el volumen de In-
gresos de Operacion en un 55.5% con relacion al afio anterior.

Entre el 2000 y e1 2001 el coeficiente cambié de 1.66
a2.25,nuevamente potenciado por el incremento en Ingresos
de Operacién que aumentaron un 110% sobre el afio anterior;
solo que en esta oportunidad el incremento mayor se dio en
el rubro de Siniestros y Gastos Recuperados, obviamente
debido a los terremotos sucedidos en ese afio, siguiendo en
segundo lugar los ingresos por Primas Netas.

Entre el 2001 y el 2002 hubo decremento en los
Ingresos de Operacion, pero también en Activos Totales, de
tal manera que el coeficiente subi6 de 2.25 en el 2001 a 2.67
en el 2002, mas como efecto de la reduccion en los Activos
Totales.

Entre el 2002 y el 2003 hubo decremento en los
Ingresos de Operacion, de tal manera que el coeficiente bajo
de2.67enel2002a2.07enel 2003, a2.16 en el 2004, 1.65
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enel 2005y 2.02 en el 2006, mds como efecto del cambio de
escenario competitivo de las reaseguradoras. En el 2007 y
2008 se mantuvo en los nivel obtenidos en el afo anterior,
con una variacion al alza poco significativa, pero que lleva el
coeficiente hasta el 2.03 y 2.01 respectivamente. A Diciembre
del 2009, 2010, 2011, 2012,2013,2014, 2015,2016 , 2017
2018,2019,2020,2021,2022,2023 ,2024 y 2025 es de 1.95
,1.95,1.59,193 y1.77,1.65,1.83%,1.81%,1.88%,1.84%,
1.54%,1.76%,1.65%,1.75%, 1.82% y 1.89%.

Analisis de Eficiencia

La Eficiencia Operativa, reflejada en la relacion
entre los Gastos de Operacion/Total de Ingresos Corrien-
tes + Otros Ingresos, ha tendido al descenso en el periodo
1999-2002, habiendo comenzado con un 10% en 1999, se vio
disminuida al 7% en el 2000 y al 3% en el 2001, para obtener
un pequefio incremento hasta el 4.1% en el 2002, a Diciembre
del 2003 y 2004 se tiene el 4.5% y el 4.6 % respectivamente.
En el 2005y 2006 el coeficiente es de 4.0%.

Este coeficiente nos muestra el nivel de eficiencia con que
han sido manejado los recursos a través de los gastos de ope-
raciéony habia mantenido una tendencia estable en los tltimos
cuatro afos, en €l 2007 la razén financiera fue de 3.7%, en el
2008 a 3.4% y en el ejercicio 2009, 2010 2011,2012,2013,
2014 , 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022,
2023,2024 y 2025 es de 4.0 %,de 3.7 %,de 3.8 %, de 3.5%,
de 3.9%,de 42%,4.0%,4.2%,4.47%,4.43%,4.3%,4.2%,
4.5%,4.8%,6.6%,72% y 7.8% respectivamente.

El coeficiente de Gastos de Operacidon/Activos
Totales, tuvo un comportamiento con variaciones minimas
en parte del periodo analizado, pero con valores positivos.
Se han movido en rangos que varian entre el 7%, obtenido
en el 2001 hasta el 12% en 1999, y un 11% para los afios

Coeficientes de Eficiencia

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

2007

Eficiencia Operativa 0.037 0.034 0.040 0.037 0.038  0.035 0.039 0.042
Gastos de Operacién / Activos 008 007 008 007 061 0068 0069 0070
At i ks Nfmem ik 3423 3726 3422 4116 4457 3777 40100 39355
Empleados

OAETERE e o e o o Gz 1838 2161 1827 1841 2633 1195 1151 1397
Empleados

EBIT / Ingresos de Operacién 0.04 0.04 0.04 0.03 0.05 0.027  0.024 0.033
EBITDA / Ingresos de Operacién  0.04 0.038  0.037 0.033 0.05 0.028  0.025 0.032
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2015

401.93

restantes, bajando al 9% para Diciembre del 2003, subiendo
al 10% en el 2004 y disminuyendo nuevamente al 7% en el
2005 y un 8% en el 2006.

A diciembre del 2007, 2008, 2009, 2010,2011,2012,2013,
2014,2015,2016,2017,2018,2019,2020,2021,2022,2023,
2024 y 2025 el coeficiente mantuvo su conducta estable,
alcanzo el 7.5% el 7.0%.,7.9%.,7.3%, el 6.1%, el 6.8%, el
69%y 7.0%,73%,7.6%,84%,82%,6.8%,7.6%,8.5%,
11.6%, 13.3% y 14.9% respectivamente.

El Margen EBIT/Ingresos de Operacion redujo a
partir de 1999, fecha en que constituia el 6.5%, para pasar a
ser el 3% durante el 2000 y el 2.5% 2001. En el 2002 tuvo un
incremento del 55.7% subiendo al 3.9%, para Diciembre
del 2003 aumenté al 4.8% teniendo un incremento del 24%
y siendo para el 2004, parael 2005 el 2.2 % y 2006 el 3.0%.
Esta tendencia se mantiene, ya que en el 2007 y 2008 este
margen alcanz6 el 4.0%, cifra que se mantiene dentro de
los valores limites obtenidos dentro del periodo analizado.
A Diciembre del 2009, 2010, 2011,2011,2012, 2013,2014,
2015,2016,2017,2018,2019,2020,2021,2022,2023, 2024
y 2025 el EBIT/Ingresos de Operacioén es de 3.7%,3.2%, de
5.0%,2.7%,de 2.4%, de 3.3%, de 3.5%,de 4.0%, de 2.7%,
de 3.5%, de 3.2%, de 4.1%, 3.4%,de 4.9%,4.3%,4.1% y

4.6% respectivamente.

El Margen EBITDA/Ingresos de Operacion, pasé del 9% en
1999 al 4.4% en el 2000, al 3.2% en el 2001, al 4.3% en el
2002 y para Diciembre del 2003, 2004, 2005 y 2006 fue de
44%, un 2.5%,2.3% y 3.0% respectivamente.

También a Diciembre del 2007, 2008, 2009, 2010, 2011
2012,2013, 2014, 2015, de 2016, 2017, 2018, 2019, 2020,
2021,2022,2023,2024 y 2025 fue de 3.9%,un 3.8%,3.8%,
3.3%, 50%, 2.8%, 2.5%, 3.2%, 3.7%, 4.3%, 3.0%, 3.8%,

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

0.040 0.042 0.045 0.0443  0.0438  0.0425 0.046 0.048 0.066 0.073

0.073 0.076 0.084 0.082 0.068 0.076 0.076 0.085 0.116 0.133

393.00 371.99 368.28 49322 48215 482182  485.520  524.744

16.70 18.47 9.88 13.81 16.01 22.67 17.544 27.611 25.102 27.087

0.035 0.040 0.027 0.035 0.032 0.041 0.03384  0.04912  0.04380

0.037 0.041 0.029 0.038 0.035 0.045 0.03696  0.05174  0.04616

534.873

0.04114

0.04337

Dic
2025

0.078

0.149

583.045

31.555

0.04594

0.04802
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Patrimonio / Activos

En porcentaje

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

43 42 49 41

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

35%,4.5%,3.7%,5.1%,4.6%, 44%
y 4.8% respectivamente. Es necesario
tener presente el escenario que se vivié
durante estos udltimos afos, afectados
por la guerra de precios, alta rivalidad

competitiva y una siniestralidad en alza.

La Razén de Activos/Niimero
de Empleados a Diciembre refleja una
tendencia irregular durante el periodo
comprendido entre diciembre de 1999
y el 2012. En 1999 la cifra fue de
$294.3 miles, luego $196.20 miles en
2000, $304.71 miles en 2001, $195.87
miles en 2002, $223.67 miles en 2003
un incremento del 14.19%, $216.59
miles en Diciembre del 2004, $347.40
miles en el 2005 y $309.73 miles en
el 2006. En el 2007 este coeficiente

incrementd a los $342.37 miles, por el

efecto del incremento en los Activos
Totales y en el 2008 vuelve a aumen-
tar a $372.65 miles. En su mayoria,
estas variaciones se originan en los
movimientos de los Activos Totales, ya
que el nimero de empleados no refleja
cambios realmente significativos. En
Diciembre del 2009, 2010,2011 2012,
2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018,
2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024
y 2025 la Razén Activos/Niimero de
Empleados es de $342.21, $411.64
miles , $445.79 miles, $377.79 miles,
$401.0 miles, $393.55 miles, $401.93
miles, $393.00 miles, $371.99 miles,
$376.37 miles, $493.22 miles $482.15
miles, $485.52 miles respectivamen-
te, $524.74 miles respectivamente,
$508.99 miles respectivamente y
$583.04 miles respectivamente.

El indice de Utilidad Neta/Nimero de
Empleados al mes de Diciembre ha
tenido el siguiente comportamiento:
Entre el 2000 y el 2001 tuvo un incre-
mento del 83.6%, un incremento del
25.7% entre el 2001 y el 2002 y un

Clasificacion de Riesgo
ACSA - Abril 2026




Utilidad Neta/Nimero de Empleados
En miles de $

2633

27.61 25.7
22.67
17.54,

31.55
25.10
<
NN

incremento del 8.7% entre el 2002 y el 2003, $ 16,910.00
por cada empleado; para el 2004 se tuvo $7,640.00 por cada
empleado, $8,576.00 en el 2005 y $11,480.00 en el 2006.
Al 31 de Diciembre del 2007 la Utilidad Neta/Niimero de
Empleados alcanz6 una cifra de $18,376.00 que representa
un incremento del 60.0% sobre la cifra del afio anterior y a
Diciembre del 2008 esta cifra es de $21,615.00 que representa
un incremento del 17.6% con respecto al 2007 y que se cons-
tituye en el indicador mas alto de este coeficiente obtenido
desde el afio 2001. En Diciembre del 2009 la Utilidad Neta/
Niimero de Empleados alcanz6 una cifra de $18,270.00 es
decir una disminucién del 15.5% sobre la cifra del 2008. Para
Diciembre del 2010 la Utilidad Neta/Nvimero de Empleados
alcanzd una cifra de $18,410.00 es decir un crecimiento del

0.8% sobre la cifra del 2009.

En Diciembre del 2011 la Utilidad Neta/Nimero de Emplea-
dos alcanzd una cifra de $26,330.00 es decir un aumento del
43.0% sobre la cifra del 2010.

En Diciembre del 2012 la Utilidad Neta/Niimero de Emplea-

dos alcanzé una cifra de $11,950.00 es decir una disminucién

Patrimonio / Primas Netas
En porcentaje

35.37.35.038.239.2
3. R,
334 3553552343

329

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 20082009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Capital Social / Primas Netas
En porcentaje

17 17.9
15514827158

= 14435132 1411, 1051451334
122408, 13329
123030 1O Sum 107

15
12 13

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

del 54.6% sobre la cifra del 2011.

En Diciembre del 2013 la Utilidad Neta/Nimero de Emplea-
dos alcanzé una cifra de $11,510 es decir una disminucién Q
del 3.7% sobre la cifra del 2012.

En Diciembre del 2014 la Utilidad Neta/Nimero de Emplea-
dos alcanzé una cifra de $13,967 es decir un aumento del
21.3% sobre la cifra del 2013.

En Diciembre del 2015 la Utilidad Neta/Nimero de Emplea-
dos alcanzd una cifra de $16,702 es decir un aumento del
19.6% sobre la cifra del 2014.

Para Diciembre del 2016 la Utilidad Neta/Nviimero de Em-
pleados alcanzé una cifra de $18,477 es decir un aumento
del 10.6% sobre la cifra del 2015.

En Diciembre del 2017 la Utilidad Neta/Nimero de Emplea-
dos alcanz6 una cifra de $9,887 es decir una disminucion del
46.5% sobre la cifra del 2016.

Patrimonio / Responsabilidades
En porcentaje

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
200001 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 2025
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Patrimonio / Reservas Técnicas

1.9 - -
18171818 Activo Fijo / Patrimonio
En porcentaje

" 144135

‘ 1 13.212.0109

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2000 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 2025

En Diciembre del 2018 la Urilidad ~ ~-1% sobre lacifra del 2022.

Neta/Niimero de Empleados alcanz6
Para Diciembre del 2024 la Utilidad Neta/Nimero de Empleados alcanzé una

una cifra de $14.123 miles es decir
cifra de $25.77 miles es decir un aumento del 2.7% sobre la cifra del 2023. e

un aumento del 42.9% sobre la cifra
del 2017.

Para Diciembre del 2025 la Utilidad Neta/Niimero de Empleados alcanzé una
Para Diciembre del 2019 la Utilidad cifra de $31.55 miles es decir un aumento del 22.4% sobre la cifra del 2024.
Neta/Niimero de Empleados alcanz6
una cifra de $16.01 miles es decir un Coeficientes de Capital:

aumento del 13.4% sobre la cifra del
2018. El coeficiente Patrimonio/Activos mantiene una tendencia descendente
entre 1999 y el 2001 y en los afios 2002, 2003 y 2004 aument6 (29%, 27%,

A Diciembre del 2020 1a Utilidad Neta/ 21% 33%,35% y 39% respectivamente) por el continuo crecimiento de estos

Niimero de Empleados alcanzé una . - .
Patrimonio - en millones de $

cifra de $22.67 miles es decir un I

aumento del 23.4% sobre la cifra 3951

33.94 3431
del 2019. ' 30.9232.23
29.65

35.97 37.1

Para Diciembre del 2021 la Utili- 289
dad Neta/Nvumero de Empleados 240
alcanz6 una cifra de $17.54 miles 224
es decir una baja del 22.6% sobre 200
la cifra del 2020. %9

16.0

Para Diciembre del 2022 la Utili- 149

dad Neta/Nvumero de Empleados 120

alcanz6 una cifra de $27.61 miles 100

es decir una disminucién del 83838

57.4% sobre la cifra del 2021.

6.0
Para Diciembre del 2023 la Utili- i
dad Neta/Nvumero de Empleados . 7
alcanz6 una cifra de $25.10 miles

es decir una disminucién del  pic pic pic D|c Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic  Dic
2000 01 02 04 05 06 07 08 0910 11 1213 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 2025

8.0
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Margen Bruto de Utilidad - Diciembre

A Diciembre del 2005 disminuyé a 27.9% originado en el
alto crecimiento de los Activos de un 52.5%. A Diciembre
del 2006 fue de 34.9%, en Diciembre del 2007 de 34% y
en Diciembre del 2008 del 33%, en Diciembre del 2009 de
36%,en Diciembre del 2010 del 35% ,en Diciembre del 2011
del 35%, en Diciembre del 2012 del 38%, en Diciembre del
2013 del 37.3%, en Diciembre de 2014 de 39.0%, de 39.8%
en Diciembre del 2015, de 41.5% en Diciembre del 2016, de
42 9% en Diciembre del 2017, de 45.1% en Diciembre del
2018, de 36.5% en Diciembre del 2019, de 45.1% en Diciem-
bre del 2020, de 43.9% en Diciembre del 2021, de 42.8% en
Diciembre del 2022,40.0% en Diciembre del 2023, de 41.7%
en Diciembre del 2024 y de 39.6% en Diciembre del 2025.

Los Activos Totales experimentaron un crecimiento
de $76.98 millones entre 1999 y el 2025, y el Patrimonio
tuvo un incremento de $34.97 millones durante ese mismo

Global
venture

al 18% en el 2000, al 15% en el 2001, al 12% en el 2002,
13.2% para el 2003, 18.5% para el 2004, 17.9% en el 2005
y 13.3% en el 2006 y la razén principal es el crecimiento de
las primas dentro del periodo analizado, salvo en el caso del
2004. Siguiendo la tendencia en el 2007 y 2008 en que el
indice es de 12.3%,y 10.3% respectivamente. A Diciembre
del 2009 2010,2011,2012,2013,2014 , 2015, 2016, 2017,
2018, 2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025 el coe-
ficiente Capital Social/Primas Netas es de 12.2%, 10.88%,
14.36%, 13.55%, de 12.9%, de 13.2%, de 15.5%, 14.8%,
157%, 158%, 14.12%, 14.6%, 14.8%, 14.5%, 13.3% y

10.6% respectivamente.

El coeficiente de Patrimonio/Primas Netas ha te-
nido un comportamiento variable. A pesar que la Institucion

ha aumentado su patrimonio entre los afios 2000 y 2003, la

025
0.23 //0.23 023
0.20 .
020 /017 7
0.16
0.15 B4 015 /o.as 014 |/ 014 0.15 /0.5 //0.16
. 0.13 013 0.14
0.127//0.12 . 0.12 012
0.10 0.19 ;
0.05 / /) / / / / I / /
0.0 N/ / ) / / / / / /N N /| .
Dic / Dic /Dic / Dic /Dic /Dic / Dic / Dic/ Dic/ Dic/ Dic / Dic'/ Dic’/ Dic'/ Dic / Dic / Dic/ Dic /Dic /Dic /Dic /Dic /Dic /Dic /Dic /Dic
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019/ 2020 2021 2022/ 2023 2024 2025
Generadores Claves del Rendimiento del Patrimonio
i Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
NDICES 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
}{ng;iad Neta/Patrimonio (o 009 011 016 017 015 013 017 0083 0077 0091 0104 0113 0062 00831 00889 01042 00828 01328 01197 01213 0.1365
Margen Bruto de Utilidad 010 013 015 015 016 014 0140 0127 0120 0134 0151 0158 0153 01623 01241 01464 01278 01692 01886 02115 02351
Margen Neto Utilidad 003 004 006 007 006 005 007 004 004 004 005 005 003 00444 00400 00533 00409 00634 00524 00557 0.0593
UL UL LI NG 0025 004 005 006 005 004 006 003 0029 0035 0042 0047 0027 0038 0032 0047 0036 0057 0048 0051  0.054
PUOERRVEL DL IROLUELONEEN 001 002 003 003 003 002 004 0016 00162 00215 0027 0026 0014 00204 00212 0027 00220 00325 00274 00278 0.0286
ITI;%;lesos AV CIEU AN | o o5 2o 195 195 1% 195 177 165 183 181 188 184 154 176 165 175 175 182 189
Utilidad Neta / Primas Netas 003 003 004 005 004 004 006 003 0025 0032 0035 0039 0022 0031 0031 0040 0032 0046 0040 0040 0.042
g:::;de Operac,/Utilidades 267 218 14 12 15 16 103 214 240 197 175 161 316 218 209 161 209 150 242 262 276
Eriing o 0 e maes il 007 008 008 007 008 007 006 0068 0069 0070 0073 0071 0084 0082 0068 0076 0076 0085 0116 0133  0.149
de Activos
dltimos a través de ese periodo. En Diciembre del 2002, sin  periodo.
embargo, se experiment6 un incremento en el Patrimonio y
una disminucién en los Activos Totales, que hizo aumentar Los coeficientes de Capital Social/Primas Netas a
este coeficiente hasta un nivel superior al inicial de 1999. Diciembre disminuyen continuamente desde 1999, del 18%
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magnitud del incremento en las primas netas ha incidido
fundamentalmente en que la relacién Patrimonio/Primas
Netas se mantenga en niveles similares entre los aflos 2000
y 2019, pasando del 28.5% al 24.3%, 24.9%, 27%,32.0%,
34%, 28 %,27.1%, 26.6% ,29.5%,29.0%,33.4%,32.9%,
32.8%, 35.5% en el 2014, 33.7% en el 2015, 34.3% en el
2016, 35.7%, 37.7% en el 2018, 35.0% en el 2019, 38.2%
en el 2020, 39.2% en el 2021, 34.8% en el 2022, 33.0% en
el 2023, 32.7% en el 2024 y 30.6% en el 2025.

La relacion Patrimonio/Reservas Técnicas se ha
comportado de la siguiente manera: Habiéndose encontra-
do en un 84% en 1999 tuvo un descenso de cuatro puntos
porcentuales en el 2000 hasta llegar al 80%. A Diciembre de
2001, sin embargo, incrementd hasta alcanzar el 105%, al
104% en el 2002, al 113% en el 2003, al 128% en el 2004,
al 119% en el 2005, un 127% en el 2006, al 135% en el
2007, 104% en €] 2008, 117% en el 2009, 108% en el 2010,
122% en el 2011, 141% en el 2012, 167% en el 2013, 157%
en el 2014, 160% en el 2015, 160% en el 2016, 170.1% en
el 2017, 191.9% en el 2018, 195% en el 2019, 210% en el
2020, 197% en el 2021, 186% en el 2022, 176% en el 2023,
183% en el 2024 y 184% en el 2025.

En cambio el coeficiente Patrimonio/Responsa-
bilidades, que mide la proporcién en la cual los contratos
por Seguros se encuentran respaldados por el Patrimonio,
han disminuido durante el periodo, pasando del 0.328% en
1999 al 0.26%. en el 2000, un 0.33% en el 2003, luego en
Diciembre del 2004 es el 0.265%, en el 2005 de 0.240%, al
2006 de 0.20%, al 0.21% en el 2007 ,0.13% en el 2008 y
al 0.12% en Diciembre del 2009, 0.12% €l 2010, 0.16% el
2011,0.15% el 2012, 0.153% €1 2013, 0.143% en el 2014,
0.141% en el 2015,0.144% en el 2016,0.137% en el 2017,
0.138% en el 2018,0.129% en el 2019, 0.150% en el 2020,
0.145% en el 2021,0.141% en el 2022, 0.148% en el 2023,
0.146% en el 2024 y 0.155% en el 2025. Este coeficiente se
ha visto afectado por la Cartera de Seguros, compensado por
el aumento patrimonial.

El monto de los Activos Fijos se ha mantenido
relativamente estable durante el periodo analizado, con va-
riaciones poco significativas entre dichos afios, sin embargo
el Patrimonio ha tenido aumentos consistentes que llevan a
un incremento absoluto, lo que hace que la relacién Activo
Fijo/Patrimonio haya disminuido del 28.1% en 1999 al
17.80% en 2002, un 16.1% para Diciembre del 2003, en
Diciembre del 2004 a un 15.1%, en Diciembre del 2005 a
13.4% .en Diciembre del 2006 a 18.4% en el 2007 a 14.2%,
15.9% en el 2008, 16.2% en Diciembre del 2009, 13.8%
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en Diciembre del 2010, a 15.13% en Diciembre del 2011,
a22.1% en Diciembre del 2012, a 19.5% en Diciembre del
2013, 17.76% en Diciembre del 2014 , 16.7% en Diciembre
del 2015, 15.4% en Diciembre del 2016, 14.4% en Diciembre
de 2017, 13.5% en Diciembre de 2018, 13.26% en Diciembre
de 2019, 12.03% en Diciembre de 2020, 10.88% en Di-
ciembre de 2021, 10.47% en Diciembre de 2022, 9.61% en
Diciembre de 2023, 8.59% en Diciembre de 2024 y 7.65%
en Diciembre de 2025.

El Margen Bruto de Utilidad al 31 de Diciembre
ha sido: en el 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008
2009, 2010, 2011,2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017,
2018,2019,2020,2021,2022,2023,2024 y 2025 un 23.5%,
22.9%,19.5%,10.2%,13.3%,15.49%,15.5%,16.4%,13.9%,
14.0%,12.7%, 12.0%,13.4%,15.1%,15.9%,15.3%,16.2%,
12.4%,14.64%,12.78%,16.92%, 18.86%,21.2% y 23.5%
respectivamente.

De la misma forma, el Margen Neto de Utilidad
ha sido en el 2001, 2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007,
2008 2009, 2010 , 2011, 2012, 2013, 2014, 2015, 2016,
2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025
del orden de 4.9%, 9.9%,10.0%, 5.0%, 2.8%,4.0%,6.2%,
6.8%,6.3%,5.0%,7.0%,3.7%, 3.5%,5.06%,5.7%,3.21%,
444%,4.0%,5.33%,4.09%,6.34%,5.24%,5.57% y 5.93%
respectivamente.
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