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Perspectiva Estable Estable

“La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emi-
sién; sino un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo serén responsables de una opinién en la que se
haya comprobado deficiencia o0 mala intencion, y estardn sujetos a las sanciones legales pertinentes”

------------------------ MM US$ al 30.06.12
ROAA: 8.2% Activos: 7.8 Patrimonio: 4.7
ROAE: 14.8% Pasivos: 3.1 U. Neta: 0.358

Historia: Emisor: EBBB (16.06.05).

La informacién utilizada para el presente andlisis comprendi6 los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2009, 2010 y 2011, no audi-
tados al 30 de Junio de 2012 y 30 de Junio de 2011, asi como informacion adicional proporcionada por la Compafia.

Fundamento: El Comité de Clasificacion de Zumma
Ratings, S.A. de C.V., luego de la evaluacion efectuada al
30 de junio de 2012 dictaminé mantener la clasificacion
asignada a Aseguradora Popular en EBBB. En la califica-
cion otorgada se ha ponderado favorablemente la estabili-
dad en el criterio de seleccion, el indicador de liquidez y
nivel de suficiencia patrimonial.

Mientras que factores de riesgo relacionados a la limitada
estrategia de crecimiento, el menor desempefio del resulta-
do técnico, la relativa dependencia sobre negocios claves y
el menor volumen de suscripcion de primas se convierten
en condicionantes en el perfil de riesgo de la Compafiia.
En adicion, debe considerarse la participacion de mercado
como un factor limitante en la clasificacién asignada, lo
cual representa a criterio de Zumma Ratings la factibilidad
de estar expuesto ante la variabilidad en precios e incidir
consecuentemente en los niveles de suscripcién de primas.
La Compafiia ha tomado acciones tendientes a desarrollar,
un plan de posicionamiento de marca durante el presente
afio. Dicha estrategia si bien podra generar una presion
adicional sobre la estructura de gastos operativos, al mis-
mo tiempo permitira a la aseguradora potenciar la coloca-
cion de determinados ramos tales como auto, seguros co-
lectivos de vida entre otros, pero principalmente volver a
posicionarse comercialmente en el sector. En tal sentido, el
redisefio de productos en términos de cobertura, montos
deducibles, precios y comisiones entre otros aspectos for-
man parte de la estrategia implementada por la Compafiia
lo cual se espera conlleve a un incremento relativo en la
suscripcion de negocios. La perspectiva de la calificacion
se mantiene estable, fundamentada en el sostenimiento de
los actuales indicadores financieros y su posicion de liqui-
dez respecto de los promedios observados en el sector, los

La nomenclatura .sv refleja riesgos solo comparables en El Salvador

cuales podrian ir disminuyendo conforme, se contraiga el
movimiento positivo de reservas.

La estructura del balance de la Compafiia se muestra rela-
tivamente estable, los cambios méas significativos vienen
por una disminucion en los saldos netos de las cuentas de
préstamos y disponibilidades, este Gltimo tiene como con-
traparte un aumento en las inversiones financieras, las
cuales representan el 77% de los activos totales, lo que le
brinda flexibilidad en el manejo del efectivo del cual dis-
pone la Compafiia. Asi en términos de liquidez el indica-
dor exhibe un valor de 1.9 veces, mayor al mostrado en
junio de 2011. Por su parte el indicador de liquidez a re-
servas se ubica en 2.9 veces desde 2.1 veces, lo que mues-
tra una amplia capacidad para cubrir el actual nivel de
obligaciones técnicas.

En cuanto al desempefio comercial la Compafiia exhibe
una reduccion anual del 28%, equivalente a US$242 mil
en la suscripcion de primas netas, siendo el menor nivel
registrado en 4 afios, que se explica en factores endégenos
como: (i) cambio en las condiciones de ciertas polizas, y
(i) no renovacion de ciertos negocios, y factores exdgenos
referidos a: (i) bajo desempefio econémico y (ii) poco cre-
cimiento en el mercado de seguros. El analisis individual
por ramo arroja una disminucién en la mayoria de sus li-
neas de negocio a excepcion de vida que muestra un cre-
cimiento de 11%. La continua reduccion en el volumen de
negocios de Aseguradora Popular podria continuar sensibi-
lizando su desempefio técnico y financiero, contexto en el
cual la estrategia comercial de la Compafiia adquiere una
vital relevancia.

El nivel de retencion de la Compafiia muestra una ligera
disminucion anual, de 58.4% a 54.9% asociado a menor
volumen de primas en los ramos salud-hospitalizacion,

(*) Categoria segun el Art. 95B Ley del Mercado de Valores y la RCTG-14/2008 emitida por la Superintendencia de Valores de El Salvador.
Tendencia positiva: El signo “'+” indica una tendencia ascendente hacia la categoria de clasificacion inmediata superior.
Tendencia negativa: El signo “-” indica una tendencia descendente hacia la categoria de clasificacion inmediata inferior.




aviacién y maritimo casco, mientras que las variaciones
netas en las reservas de riesgo en curso resultan en una
liberacion de US$352 mil. Por su parte si bien los sinies-
tros brutos nominalmente no incrementan de manera signi-
ficativa, debido a la tendencia histérica de menor suscrip-
cién en el primer semestre del afio, el indicador de sinies-
tralidad bruta se ubico en 112.7%, que con una adecuada
recuperacion de reaseguro compensa parcialmente el costo
del reclamo inicial. Lo anterior aunado con la liberacion
de reservas de reclamo en tramite, permiten atenuar el
indice de costos de siniestro incurrido a 61.6% (122.9% a
junio de 2011). Factores tales como: (i) mayor recupera-
cion de reaseguro en proporcién a los reclamos, (ii) menor
nivel de reclamos, (iii) disminucidn en gastos por reservas
de reclamos y (iv) mayor comision neta de intermediacion,
constituyen los elementos que permiten a la Compafiia
contabilizar un resultado técnico mayor al del primer se-
mestre de 2011. Sin embargo, se debe tener presente que
dicho comportamiento obedece a un menor desempefio
comercial, lo que posibilita temporalmente reducir el nivel
de reservas técnicas. Al incorporar el valor de los gastos
administrativos los cuales se muestran estables, arroja un
resultado operacional significativamente mayor que el del
mismo periodo del afio anterior. Un factor relevante a des-
tacar es el hecho que Aseguradora Popular, cuenta con un
volumen relevante de primas con empresas relacionadas,
lo cual si bien le da cierta estabilidad en los ingresos y
resultado técnico, a criterio de Zumma Ratings es necesa-

Fortalezas

1. Apropiada seleccién de asegurados.

2. Nivel de siniestralidad conveniente en automotores.
3. Adecuado nivel de suficiencia patrimonial.
Debilidades

rio diversificar la base de clientes, de manera de reducir la
exposicion en dichos negocios.

Por otra parte la rentabilidad de inversiones histéricamente
ha sido menor al promedio del mercado lo cual tiene su
fundamento en la politica de tesoreria, no obstante dicho
indice ha sido menos volatil respecto del promedio del
mercado en razén a la decisién de no invertir grandes can-
tidades en instrumentos del Estado.

La utilidad neta que presenta la Compafiia a la fecha del
presente informe registra una reduccion interanual de
7.5%, resultado de una menor suscripcion de primas, ma-
yor peso de la siniestralidad sobre los resultados y un me-
nor aporte de otros ingresos.

La Compafiia registra un ratio de suficiencia patrimonial
adecuado, el cual se ubica por encima de lo que exige la
legislacion nacional, lo que le brinda una adecuada capa-
cidad de crecimiento en suscripcion de primas o absorcion
de riesgos.

Si bien la mayoria de los indicadores de Aseguradora Po-
pular, se muestran por encima del promedio de mercado, a
excepcion de ROAE vy el retorno sobre inversiones, el
desafio principal de la Compafiia es llevar a cabo iniciati-
vas estratégicas que le permitan incrementar el volumen
de negocios, asi como lograr reposicionar su marca, de tal
forma que le permita sostener y/o mejorar los resultados
de la Compaifiia, asi como lograr una mejor participacion
de mercado en el mediano plazo.

1. Fragilidad como consecuencia de reducida participacion en el mercado.

2. Sensibilidad ante cambios en la industria.

3. Margen técnico sensible ante variacion de precios (primas).

4. Estacionalidad de ingresos.
Oportunidades

1. Mantener negocios de seguros con empresas afines a los accionistas.

2. Crecimiento sano en automotores
3. Sostenibilidad en la suficiencia patrimonial.

4. Redefinicion estratégica comercial para incrementar suscripcion de primas directas.

Amenazas
1. Lenta reactivacion de la economia salvadorefia.
2. Sector asegurador con nulo crecimiento en primas.



ANTECEDENTES GENERALES

Aseguradora Popular, S.A., es una sociedad andénima
cuyo giro empresarial es ofrecer servicios de asegura-
miento y afianzamiento a través de la colocacién de poli-
zas de seguro de personas, accidentes — enfermedades,
incendio, automotores, otros seguros generales de dafios y
contratos de todo tipo de fianzas, desarrollando sus acti-
vidades empresariales en la Republica de El Salvador. La
Junta Directiva esté vigente para el periodo comprendido
entre el 14 de marzo de 2012 y 14 de marzo de 2014, la
cual est4 integrada por los siguientes funcionarios:

Junta Directiva

Presidente Carlos Armando Lahud Mina
Vicepresidente Eduardo Antonio Cader R.
Secretario Miguel Salvador Pascual M.
Director Oscar Henriquez Portillo
Director Luis José Vairo Bizarro

Director Suplente
Director Suplente
Director Suplente

Jorge Armando Velasco
Miguel Salvador Pascual L.
Camilo Juan Gironés Sabater

La estructura accionaria de la Compaiiia se detalla a con-
tinuacion:

Accionista Participacion
Pascual Merlos, S.A. de C.V. 32.86%
Adad, S.A. de C.V. 22.65%
Inversiones San Emilio, S.A. 10.00%
Otros accionistas 9.13%
Carlos Armando Lahtd Mina 7.56%
Luis José Vairo Bizarro 5.76%
Julia Bizarro de Vairo 5.71%
Eduardo Antonio Cader Recinos 2.25%
Roberto Alfonso Cader Recinos 2.08%
Luis Roberto Ticas Reyes 2.00%
Total 100.00%

ANALISIS TECNICO - FINANCIERO

Primaje

Durante los altimos ejercicios, la suscripcion de primas
de Aseguradora Popular, se concentré en mas de un 60%
en el segundo semestre de cada afio. Para el presente ejer-
cicio 2012, la tendencia sera relativamente diferente en
virtud a la no renovacion de determinados negocios que
generaban un volumen importante de primas. En tal sen-
tido, mientras que la Comparfiia no compense el primaje
no renovado, determinados indicadores de gestion y téc-
nicos podrian verse desmejorados al ser comparados en
términos proporcionales con el primaje neto.

El primaje de la Compafiia estd compuesto por el seguro
directo, coaseguro y por primas tomadas en reaseguro
local. Este Gltimo elemento ha generado en anteriores

trimestres cierta volatilidad en la cuantia de primas netas,
por cuanto se dieron cambios en las condiciones técnicas
de suscripcién por parte de la compafiia de seguros que
abre el negocio, condiciones que no son aceptadas por
Aseguradora Popular.

Es de sefialar que el desempefio comercial de la Compa-
fifa se ha visto afectado por: (i) poco crecimiento econo-
mico, (ii) no renovacion de ciertas p6lizas y (iii) mayor
competencia en el mercado asegurador, por lo que las
primas netas muestran una reduccién del 28%, equivalen-
te en términos monetarios a US$242 mil, que se ubica
como el nivel mas bajo mostrado en 4 afios tal cual se
puede apreciar en el siguiente gréfico.

Primas Netas
En miles de USS dolares
1576
1367
1049
861
619
Jun.08 Jun.09 Jun.10 jun.11 Jun.12

Elaboracién: Zumma Ratings Clasificadora de Riesgo

Al respecto, el andlisis de los ramos individuales arroja
que la mayoria registran decrecimiento, a excepcion del
ramo de vida, sin embargo la mayor disminucion inter-
anual lo muestra accidentes y enfermedades (97%), le
siguen automotores y seguros generales con 34% y 25%
respectivamente. Por su parte el nivel de retencion se
muestra muy similar a un afio atrds, mientras que los mo-
vimientos en las reservas de riesgo en curso determinan
un movimiento positivo de US$352 mil, menor que en el
andlisis interanual y que impacta favorablemente las pri-
mas retenidas ganadas. A pesar de lo anterior, bajo un
entorno econdmico desfavorable, poco crecimiento del
sector de seguros en el pais y ligero incremento en la
siniestralidad del mercado, se vuelve de vital importancia
la estrategia comercial que la Compaiiia esta llevando a
cabo, a fin de reposicionar su marca y lograr una suscrip-
cién de primas mas estable en el mediano plazo.

Siniestralidad

La siniestralidad de Aseguradora Popular en términos
monetarios exhibe una disminucién de US$15 mil, sin
embargo, tal como se menciond en el acapite anterior,
debido a una menor suscripcion y concentracion de la
misma en el ultimo trimestre del afo, el indicador de si-
niestralidad bruta muestra un incremento sustancial hasta
112.7% desde 82.8% a junio 2011. Los ramos de vida,
accidentes-enfermedades asi como seguros generales
muestran un mejor desempefio en términos de siniestrali-
dad con respecto al mismo periodo del afio anterior. En la
misma linea se observa mayor participacion en la sinies-
tralidad de ramos como: incendio y automotores, que
adicionalmente figuran con la mayor participacion dentro



del portafolio de negocios de la Compafiia, lo anterior se
muestra en el siguiente cuadro:

Siniestros
brutos % de Dic.09 Dic.10 Jun.11 Dic.11 Jun.12
participacion

Vida 15% 8% 11% 22% 10%
Previsional 1% 0% 0% 1% 1%
e‘f\‘fc:;dme:(}:sz’s 43% 19% 66% 53% 65%
e G % 2% 3% 5%
Automotores 16% 44% 9% 16% 14%
Generales 18% 19% 13% 3% 6%
Fianzas 0% 2% 0% 2% 0%
Total 100%  100%  100%  100%  100%

Elaboracién: Zumma Ratings Clasificadora de Riesgo

La mayor siniestralidad contabilizada, se ve parcialmente
mitigada por un incremento de 19% en la recuperacion de
reclamos, asi como por una liberacion de reservas de re-
clamos en tramite (principalmente en los ramos automo-
tores, transporte terrestre y calderas), de manera que la
liberacion de reservas asciende a US$61 mil. Ello deter-
mind un indicador de siniestro incurrido neto de 61.6%
menor que el mostrado un afio atras. Adicionalmente se
destaca el hecho que la Firma cuenta con contratos de
reaseguros cuota parte, excedente y facultativo obligato-
rio entre otros, con reaseguradores de primer nivel que
cuentan con calificaciones de riesgo adecuadas, lo que le
permite enfrentar de mejor manera cualquier desviacion
reasegurada por ellos, algunos de los cuales se muestran a
continuacion junto con su respectiva calificacion de ries-
go al 31 de diciembre de 2011

REASEGURADORES sep AN
Mapfre Re., Cia. de Reaseguros AA+
Redbridge A+
Reaseguradora Patria, S.A.B. A-
Scor Reinsurance Company A-
Catlin Underwriting Inc. A
Hannover Ruckversicherung AG AA-
Partner Re A+
Transatlantic Reinsurance Company A+

Elaboraciéon: Zumma Ratings Clasificadora de Riesgo

Diversificacion

El andlisis de diversificacion busca analizar la exposicion
de las primas retenidas por ramo y por agrupacion sobre
el nivel de retencion total, por lo que a criterio de Zumma
Ratings participaciones por sobre el 30% (prima retenida
por ramo/prima retenida total), puede representar un ries-
go, de manera que el presente analisis busca también eva-
luar las politicas de la Compafiia tendiente a mitigar di-
cho riesgo.

La disminucién en las primas de determinados ramos de
seguros ha influido en un ligero cambio en el peso relati-

vo de las primas retenidas en cada uno de ellos respecto
de la retencion total al comparar contra el mismo periodo
12 meses atrés.

A la fecha del presente informe del total de primas reteni-
das, el 18% corresponde a los ramos de vida, mientras
que 82% a ramos de dafios, por lo que analisis mas signi-
ficativo se da en este Gltimo. Automotores concentra el
35% mientras que seguros generales un 30%, lo cual
muestra cierto riesgo de concentracion, la cual se ve par-
cialmente mitigada por el adecuado proceso de seleccion
asi como la atomizacion presente en los ramos de auto-
motores y fianzas (el cual forma parte del ramo seguros
generales), este Ultimo incorpora reaseguros y clientes de
diversos ramos econdmicos por lo que aporta positiva-
mente a la diversificacion.

Rentabilidad

Los indicadores de ROAA y ROAE de la Compafiia
muestran cierta variabilidad en los periodos intermedios
en razén de la estacionalidad que presenta la suscripcién
de primas y el volumen de reclamos por siniestros. A
pesar de ello a junio de 2012, dichos indicadores mues-
tran valores por encima del promedio del mercado, los
cuales se ven beneficiados por la liberacion de reservas
de riesgo en curso junto con otras partidas que determina
una utilidad técnica mayor en 25.5% que un afio atréas.

Comportamiento de indicadores de rentabilidad
ROAAy ROAE

=+—ROAA —E—ROAE

9.3% 14.8%

13.8%

10.7%

8.2%
4.8%

Dic.09 Dic.10 Jun.11 Dic.11 Jun.12

Elaboracion: Zumma Ratings Clasificadora de Riesgo

En razon a lo anterior, el Margen de Contribucion Técni-
co resulta en US$1 (antes de otros gastos de adquisicion y
conservacion) por cada délar de prima emitida, desde
US$0.58 registrado a junio de 2011. El mayor aporte a
dicho resultado viene dado por los ramos de dafios en un
69%, mientras que el resto 31% por los ramos de vida.

Por su parte los gastos de administracion muestran una
disminucion interanual, lo cual impacta favorablemente
en la rentabilidad operacional.

En la misma linea la utilidad neta de la Compafiia cierra
junio de 2012 con un decremento de 7.5%, como resulta-
do principalmente de un menor aporte de otros ingresos,
los que a junio de 2011 totalizaron US$208 mil, mientras
que para el presente ejercicio se ubicd en US$73 mill



MCT US$ . . . .

o Dic.09 Dic.10 jun.ll Dicll Jun.l2
Vida 0.16 -0.16 -1.72 -0.02 0.16
Previsional 0.45 0.00 0.00 0.00 0.00
Accidentesy ., 517 028 005 4634
enfermedades
Ll 014 007 058 034 023
lineas aliadas

Automotores 0.66 -0.09 1.90 0.92 1.92

Generales 0.64 -0.07 0.70 0.69 0.98
Fianzas 0.81 -0.03 0.67 041 0.53
Total 041 -0.11 0.58 0.38 1.00

Elaboracion: Zumma Ratings Clasificadora de Riesgo

En términos individuales todos los ramos aportan positi-
vamente (por una liberacion de reservas principalmente),
sin embargo, cabe sefialar que incendio reporta una me-
nor contribucion, debido a: (i) menor volumen de primas
netas y (ii) menor nivel de retencidn.

En cuanto al retorno sobre inversiones, ésta se ubica en
2.2%, lo que refleja una leve mejora respecto al mismo un
afio atras, sin embargo se ubica por debajo del promedio
de mercado de 5.1%. Lo anterior es debido a que el porta-
folio de inversiones de la Compafiia no incluye un volu-
men representativo en valores emitidos por el Estado y/o
Banco Central de Reserva, lo cual a la fecha del presente
informe no representa mas que un 13% de las inversiones
totales. La politica o criterio seguido por la Compafiia en
torno a las inversiones, ha sido tener la mayor liquidez
posible, motivo por el cual el portafolio muestra una alta
concentracion en depositos a plazo con un 68%, el restan-
te 20% se encuentra en otros instrumentos de inversion.
Cabe aclarar que la tendencia en la rentabilidad del porta-
folio también se encuentra relacionada con un exceso de
liquidez en el sistema financiero que presiona las tasas de
interés a la baja asi como la escasa oferta de instrumentos
disponibles. En la misma linea la suficiencia de inversio-
nes de la Compafiia cierra junio 2012 en 19.1%, equiva-
lente a US$827 mil de la base de inversion.

Liquidez y Suficiencia Patrimonial

Por su parte, tanto el indicador de liquidez y liquidez a
reservas de 1.9 veces y 2.9 veces, muestran una mejora en
el anlisis interanual, lo que le brinda una adecuada flexi-
bilidad en el manejo del efectivo para hacer frente a las
necesidades propias de la operacion, tal como se aprecia
en siguiente grafico.

Comportamiento de los indicadores de liguidez

——a— Indice de liquidez (veces) ~@—Liquidez a reservas (veces)

Dic.09 Dic.10 Jun.11 Dic.11 Jun.12

Elaboracion: Zumma Ratings Clasificadora de Riesgo

Sin embargo cabe aclarar que el alza observada entre el
periodo de diciembre 2011 y junio de 2012, esté influen-
ciado por una menor constitucion de reservas técnicas y
matematicas, asi como reservas para siniestros, como
resultado de una menor suscripcion de primas.

En relacion a la suficiencia de patrimonio, es el capital
social minimo legal el que determina la exigencia patri-
monial o de riesgo de Aseguradora Popular. Asi al 30 de
junio de 2012 exhibe una suficiencia patrimonial de
101.8% en exceso del minimo legal (equivalente a
US$2.2 millones).

En general, la Compafiia a juicio de Zumma Ratings
cuenta con un adecuado nivel de suficiencia patrimonial
que le brinda una holgada capacidad de crecimiento en
suscripcion de primas o absorcion de riesgos.

indice de Cobertura y Estructura de Costos

El indicador de cobertura de la Compafiia se ubica en
67.2% el cual se muestra mejor que el registrado en mis-
mo periodo de afio anterior (109.1%), lo cual obedece al
menor siniestro incurrido y mayor producto financiero.

Otro aspecto a evaluar se refiere a la estructura de costos
la cual se compara menor al de un afio atrs, la cual se ve
beneficiada por una comision neta de intermediacion
positiva, de esta manera el ratio se ubica en 80.7%

En general el desempefio de la Compafiia se muestra mo-
desto aun y cuando los indicadores de rentabilidad de la
Compafiia muestran mejor desempefio, parcialmente in-
fluenciados por una menor suscripcion y la correspon-
diente liberacion de reservas. Bajo este contexto, toma
particular relevancia la estrategia comercial que esta
desarrollando la Compafiia, a fin de: (i) mejorar el nivel
de suscripcion de primas y (ii) lograr mejor posiciona-
miento de la marca, de manera que todo lo anterior junto
con una adecuada administracion de los riesgos, se tra-
duzca en un mejor desempefio financiero.



Aseguradora Popular, S.A.
Balances Generales

(en miles de US Délares)

Dic.09 % Dic.10 % Jun.11 % Dic.11 % Jun.12 %
ACTIVO
Inversiones financieras 5,535 58% 5,170 52% 5,041 57% 4,847 54% 6,004 77%
Préstamos y descuentos netos 2,071 22% 1,996 20% 1,942 22% 1,360 15% 332 4%
Caja y Bancos 203 2% 454 5% 368 4% 62 1% 46 1%
Primas por Cobrar 718 8% 852 9% 138 2% 786 9% 188 2%
Instituciones deudoras de Reaseguro 748 8% 1,132 11% 1,064 12% 1,605 18% 980 12%
Mobiliario y Equipo, neto 172 2% 169 2% 168 2% 166 2% 164 2%
Otros Activos 97 1% 94 1% 156 2% 121 1% 132 2%
TOTAL ACTIVO 9,544 100%) 9,867 100%) 8,877 100%) 8,947| 100%) 7,845 100%
PASIVO
Reservas sobre pélizas
Reservas técnicas y matematicas 3,032 32% 2,805 28% 2,200 25% 2,341 26% 1,989 25%
Reservas para siniestros 187 2% 156 2% 420 5% 148 2% 87 1%
Compaiiias reaseguradoras y coaseguradoras 1,171 12% 1,741 18% 888 10% 1,173 13% 318 4%
Obligaciones con asegurados 141 1% 78 1% 90 1% 79 1% 88 1%
Obligaciones con intermediarios y agentes 89 1% 94 1% 49 1% 100 1% 51 1%
Otros Pasivos 448 5% 283 3% 689 8% 240 3% 596 8%
TOTAL PASIVO 5,068 53%) 5,157 52%) 4,336 49%) 4,081 46% 3,129 40%
PATRIMONIO
Capital social 2,114 22% 2,220 22% 2,220 25% 2,220 25% 2,340 30%
Reserva legal 423 4% 444 4% 444 5% 444 5% 444 6%
Superavit ejercicio anterior 957 10% 1,250 13% 1,490 17% 1,490 17% 1,574 20%
Utilidad del ejercicio corriente 982 10% 796 8% 387 4% 712 8% 358 5%
TOTAL PATRIMONIO 4,476 47% 4,710 48%) 4,541 51% 4,866 54%) 4,716 60%)
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 9,544 100%) 9,867 100%) 8,877 100%) 8,947| 100%) 7,845 100%




Aseguradora Popular, S.A.
Estados de Resultados
(en miles de US Délares)

Dic.09 % Dic.10 % Jun.11 % Dic.11 % Jun.12 %
Primas emitidas 4,877| 100% 4,538| 100% 861| 100% 3,618 100% 619 100%
Primas cedidas -1,968 -40% -2,149(  -47% -358| -42% -1,986[ -55% -279 -45%
Primas retenidas 2,909 60%) 2,389 53%) 503 58%) 1,632] 45%| 340 55%)
Gasto por resenvas de riesgo en curso -1,532 -31% -1,247 -27% -205 -24% -846| -23% -105 -17%
Ingreso por resenas de riesgo en curso 1,608 33% 1,475 33% 810 94% 1,309] 36% 458 74%
Primas netas ganadas 2,985 61% 2,617 58%) 1,108] 129% 2,095 58%| 692 112%
Costo de siniestro bruto -2,046| -42%| -1,757| -39% -713|  -83% -1,678| -46% -697| -113%
Recuperacion de reaseguro 745 15% 609 13% 352 41% 897| 25% 398 64%
Salvamentos y recuperaciones 19 0% 14 0% 6 1% 8 0% 29 5%
Siniestro retenido -1,282 -26%| -1,134 -25%) -355 -41%) -773]  -21% -270 -44%
Gasto por resenvas de reclamo en tramite -250 -5% -335 -1% -375|  -44% -532| -15% -48 -8%
Ingreso por resenas de reclamo en tramite 286 6% 365 8% 112 13% 541 15% 109 18%
Siniestro neto incurrido -1,246 -26%| -1,104 -24% -618 -72% -764| -21% -209 -34%)
Comisién de reaseguro 578 12% 692 15% 129 15% 569 16% 191 31%
Gasto de adquisicion y conservacion -757  -16% -657| -14% -194|  -23% -651| -18% -141 -23%
Comisién neta de intermediacion -179 -4%) 35 1% -65 -8% -82 -2%) 50 8%)
Resultado técnico 1,560 32%) 1,548 34% 425 49%) 1,249 35%) 534 86%)
Gastos de operacion -677( -14% -710]  -16% -325|  -38% -710| -20% -314 -51%
Resultado de operacion 883 18% 838 18% 100 12% 539 15% 220 36%)
Productos financieros 421 9% 298 7% 122 14% 236 7% 138 22%
Gasto financiero -29 -1% -18 0% -11 -1% A48 -1% -22 -4%
Otros ingresos 163 3% 99 2% 208 24% 281 8% 73 12%
Otros egresos -138 -3% -117 -3% -32 -4% =77 -2% -50 -8%
Resultado antes de impuesto 1,300 27% 1,100 24% 387 45% 931] 26% 358 58%
Provisién para el impuesto a la renta -318 1% -283 -6% 0 0% -219] 6% 0 0%
Resenva legal 0 0% -21 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Resultado neto 982 20%) 796 18%) 387 45%) 712 20%) 358 58%)




Ratios financieros de la Compafiia Dic.09 Dic.10 Jun.11 Dic.11 Jun.12
ROAA 13.8% 5.1% 2.3% 4.8% 8.2%
ROAE 30.4% 10.7% 4.7% 9.3% 14.8%
Rentabilidad técnica 32.0% 34.1% 49.4% 34.5% 86.2%
Rentabilidad operacional 18.1% 18.5% 11.6% 14.9% 35.5%
Retorno de inversiones 5.8% 4.0% 1.9% 3.8% 2.2%
Suficiencia Patrimonial 104.0% 108.6% 109.6% 118.0% 101.8%
Solidez (patrimonio / activos) 46.90% 47.73% 51.15% 54.39% 60.11%
Inversiones totales / activos totales 79.69% 72.63% 78.66% 69.38% 80.76%
Inversiones financieras / activo total 57.99% 52.40% 56.79% 54.17% 76.53%
Préstamos / activo total 21.70% 20.23% 21.88% 15.20% 4.23%
Borderé -$423 -$609 $176 $432 $661
Reserva total / pasivo total 63.52% 57.42% 60.42% 60.99% 66.33%
Reserva total / patrimonio 71.92% 62.87% 57.70% 51.15% 44.01%
Reservas técnicas / prima emitida 62.17% 61.81% 127.76% 64.70% 160.66%
Reservas tecnicas/ prima retenida 104.23% 117.41% 218.69% 143.44% 292.72%
Ingresos financieros / activos totales 4.4% 3.0% 2.7% 2.6% 3.5%
Indice de liquidez (veces) 1.1 1.1 1.2 1.2 1.9
Liquidez a reservas (veces) 1.8 1.9 2.1 2.0 2.9
Variacién reserva técnica (balance general) -$77 -$227 -$94 -$464 -$211
Variacion reserva de siniestro (balance general) -$36 -$31 $176 -$8 -$333
Siniestro bruto / prima neta 42.0% 38.7% 82.8% 46.4% 112.7%
Siniestro retenido / prima neta 26.3% 25.0% 41.2% 21.4% 43.7%
Siniestro retenido / prima retenida 44.1% 47.5% 70.6% 47.4% 79.6%
Siniestro incurrido / prima neta devengada 41.7% 42.2% 55.8% 36.5% 30.2%
Costo de administracién / prima neta 13.9% 15.6% 37.7% 19.6% 50.7%
Costo de administracién / prima retenida 23.3% 29.7% 64.6% 43.5% 92.4%
Comision neta de intermediacion / prima neta -3.7% 0.8% -7.5% -2.3% 8.1%
Comisién neta de intermediacion / prima retenida -6.2% 1.5% -12.9% -5.0% 14.8%
Costo de adquisicion / prima neta emitida 15.5% 14.5% 22.5% 18.0% 22.7%
Comision de reaseguro / prima cedida 29.4% 32.2% 36.0% 28.7% 68.4%
Producto financiero / prima neta 8.6% 6.6% 14.2% 6.5% 22.3%
Producto financiero / prima retenida 14.5% 12.5% 24.3% 14.5% 40.5%
Estructura de costos 70.3% 71.6% 90.4% 78.5% 80.7%
Cobertura (metodologia) aplicacién actual 56.7% 58.0% 109.1% 70.5% 67.2%
Rotacion de cobranza (dias promedio) 53 68 29 78 55

ROAE (Return Over Average Equity) = Utilidad neta doce meses / {(Patrimonio, + Patrimonio.) / 2}

ROAA (Return Over Average Assets) = Utilidad neta doce meses / {(Activos; + Activos.s) / 2}




