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tos Estadísticos de Operación 
ifras / (Miles de Dólares) Marzo Año Año Año Año Año Año 
alores Nominales 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 
ima Directa 28.109 98.294 77.026 69.207 55.408 65.491 65.241
ima Retenida 18.279 50.302 36.473 28.731 21.203 27.537 34.328
osto de Siniestros 7.852 28.423 20.983 13.118 12.620 18.940 26.920
esultado de Intermediación -1.250 -3.473 -2.375 -503 -25 -1.192 -2.695
argen de Contribución 6.140 13.061 8.172 9.692 7.457 8.162 3.178
osto de Administración 5.058 14.168 14.027 11.846 9.601 15.986 15.237
esultado de Inversiones 508 956 1.358 1.014 1.411 896 367
esultado Final 1.109 495 -3.135 1.110 -229 -9.304 -10.266
ima Directa / Patrimonio         3,77         4,39         3,90         3,31        3,43         7,28         3,23 
etención 65,03% 51,17% 47,35% 41,51% 38,27% 42,05% 52,62%
osto de Siniestros / Prima Directa 27,93% 28,92% 27,24% 18,95% 22,78% 28,92% 41,26%
osto Administración / Prima Directa 17,99% 14,41% 18,21% 17,12% 17,33% 24,41% 23,36%
. Intermediación / Prima Directa -4,45% -3,53% -3,08% -0,73% -0,05% -1,82% -4,13%
. Inversión / Prima Directa 1,81% 0,97% 1,76% 1,46% 2,55% 1,37% 0,56%

                                                       
oody’s Investors Service, Inc. (“Moody’s”) owns a minority interest in Clasificadora de Riesgo Humphreys Limitada (“Humphreys”) 
 does not control the management or ratings activity of Humphreys.  Moody’s is not responsible or liable in any way for any ratings 
ed by Humphreys.  Unless otherwise specified, Moody’s is not responsible for any research or other information provided by 

mphreys. 
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Datos Estadísticos de Balances 
Cifras / (Miles de Dólares) Marzo Año Año Año Año Año Año 
Valores Nominales 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 
Activos Totales 114.693 92.801 75.319 69.327 55.880 64.638 76.689
Inversiones 41.349 31.243 29.764 23.032 24.964 27.279 26.582
Reservas Técnicas 72.685 63.035 49.565 39.583 30.418 36.431 45.662
Pasivo Exigible 84.866 70.426 55.586 48.430 39.747 55.642 56.484
Patrimonio 29.826 22.375 19.733 20.897 16.133 8.996 20.204
Activos / Reservas Técnicas 1,58 1,47 1,52 1,75 1,84 1,77 1,68
Inversiones / Activos 36,05% 33,67% 39,52% 33,22% 44,67% 42,20% 34,66%
Endeudamiento 2,85 3,15 2,82 2,32 2,46 6,19 2,80
Reservas Técnicas / Patrimonio 2,44 2,82 2,51 1,89 1,89 4,05 2,26
Reservas Técnicas / Activos 0,63 0,68 0,66 0,57 0,54 0,56 0,60

 
 
 
 
Opinión 
Fundamentos de la Clasificación 
Liberty Compañía de Seguros Generales S.A. (Liberty) es una sociedad orientada, principalmente, a la 
venta de seguros de vehículos (48%), incendio (35%) y misceláneos (13%). La compañía forma parte del 
consorcio  norteamericano Liberty Mutual Group, grupo asegurador que goza de una adecuada solvencia 
financiera y prestigio internacional. Nuestra matriz, Moody´s Investors Service, ha calificado el negocio 
asegurador del grupo, en escala internacional, en “Categoría A2”. 
 
Las fortalezas de Liberty, que sirven de fundamento a la clasificación de riesgo2 de sus contratos de seguros 
(Categoría AA-) son:  
 

 Solvencia grupo controlador; 
 Sólida política de reaseguro; 
 Control efectivo de proyectos; y  
 Equipo profesional experimentado  

 
En contraposición, la clasificación reconoce los siguientes riesgos a los cuales se ve enfrentado la entidad: 
 

 Sistemas operativos limitados en el manejo de la información; 
 Controles internos y de gestión de menor desarrollo comparativo; 
 Baja diversificación de los márgenes; 
 Rendimientos finales volátiles; y 
 Cambios recientes al interior de la organización. 

 
La categoría de riesgo refleja la buena capacidad que tiene la compañía para responder a las obligaciones 
asumidas. Ello, producto de contar con una política de retención de riesgo acorde con su capacidad patrimonial 
y con el acceso al know how y respaldo financiero necesario para desarrollarse en un mercado competitivo.  
 
Desde otra perspectiva, la categoría de riesgo se encuentra contraída debido a que los sistemas de información 
presentan un desarrollo menor, en términos de manejo de la información, al que alcanzan las empresas líderes 
                                                           
2 La opinión de las entidades clasificadoras no constituye en ningún caso una recomendación para contratar, terminar o mantener una póliza de seguro de una 

compañía. El análisis efectuado no es el resultado de una auditoría practicada a la compañía evaluada, sino que se basa en información pública remitida a la 
Superintendencia de Valores y Seguros y en aquella que voluntariamente aportó la compañía, no siendo responsabilidad de la clasificación la verificación de 
la autenticidad de la misma. 
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en este aspecto. Situación similar sucede con el desarrollo de las funciones propias de las áreas de control de 
gestión y control interno. También se considera la elevada importancia del ramo de vehículos sobre el margen 
operacional de la compañía, así como, la elevada volatilidad de sus resultados finales. 
 
En comparación con otras compañías de similar características, Liberty destaca por la calidad de sus 
accionistas y por su participación de mercado (en promedio en torno al 7%). Asimismo, se observa como 
desfavorable, en términos de margen de contribución, la menor diversificación de su cartera de productos. 
 
Las perspectivas de la clasificación se estiman “En Observación3”, principalmente porque el cambio de 
propiedad de la compañía ha implicado incurrir en importantes modificaciones al interior de la organización y 
cuyo impacto deberá ser evaluado en el futuro. 
 
En el mediano plazo, la clasificación de riesgo podría verse favorecida en la medida que los cambios que ha 
experimentado la organización permitan la obtención de resultados positivos que sean sostenidos en el tiempo, 
en especial mediante la utilización de sistemas de control y de gestión probados, y de características similares a 
las que alcanzan empresas líderes en esta materia. 
 
Asimismo, para la mantención de la clasificación, se hace necesario que la compañía revierta la tendencia que 
comienzan a exhibir los resultados y, en definitiva, que no debilite aquellos aspectos que determinan su 
fortaleza como institución. 
 
 
Cifras Relevantes  
El primaje directo de la compañía a marzo de 2006 alcanzó los MUS$ 28.110 y representó un aumento 
nominal de casi un 55% respecto de igual período del año anterior. En términos de volumen, las líneas de 
productos que mostraron mayor dinamismo fueron los seguros de vehículos (145%) e incendio (67%). En 
contraposición, los productos que evidenciaron un menor desempeño fueron los seguros misceláneos (-38%).  
 
Por su parte, la prima retenida ascendió a MUS$ 18.280 y significó un aumento del 136% con respecto a marzo 
de 2005. En términos relativos, alcanzó un nivel de retención del 65% (43% en marzo de 2006), situación que 
se explica en gran medida por la mayor concentración que posee la cartera de productos en los seguros de 
vehículos.  
 
En cuanto a la contribución al margen, las principales líneas de negocios fueron los seguros de vehículos (61%) 
y de incendio (18%). Más a tras lo siguen los seguros misceláneos (10%) y Soap (8%) 
 
En términos de pólizas emitidas, a marzo de 2006 se observó un aumento de 56% en relación con el primer 
trimestre de año anterior (72.724 en marzo 2006 y 46.739 en marzo de 2005). En cuanto al stock de pólizas 
vigentes, este asciende a 326.378 y se concentra en un 44% en el ramo de los seguros obligatorios de 
accidentes personales (el ramo de vehículos alcanza una masa de cercana a los 71.000 asegurados). Por su 
parte, en el mismo período el primaje promedio por pólizas vigentes aumentó en un 56%, pasando de US$ 56 
en marzo de 2005 a US$ 86 en marzo de 2006. 
 
En cuanto a los costos por siniestros, éstos sumaron MUS$ 9.292 en términos directos y MUS$ 7.852 en 
términos netos, implicando una disminución de 4% y una caída de 49%, respectivamente, en comparación con 
igual período del año anterior. En términos de siniestralidad global retenida, esta alcanzó una relación de 48% 

                                                           
3 Corresponde a aquellos instrumentos que presentan una alta probabilidad que su clasificación presente variaciones a futuro. 
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durante el marzo de 2006, mientras que en marzo de 2005 alcanzó un algoritmo de 60% (lo que significa una 
caída de 19%).  
 
Por su parte, si bien los resultados de intermediación han implicado un flujo negativo para la compañía, éstos  
se han incrementado de manera importante durante los últimos cuatro años, pasando de MUS$ 25 en el año 
2002 a MUS$ 3.473 en el 2005. A marzo de 2006, los resultados de intermediación representaron un costo de 
MUS$ 1.250, cifra que significó un importante incremento en relación con el costo de MUS$ 143 que alcanzó 
en marzo de 2005. Asimismo, en términos relativos, el resultado de intermediación significó un desembolso 
sobre la prima directa de un 4% mientras que en el mismo período anterior sostuvo un algoritmo de un 1%. 
 
Con todo, la compañía obtuvo un margen de contribución de MUS$ 6.140 (132% más que en marzo de 2005). 
Por su parte, el resultado final fue de una utilidad de MUS$ 1.109, cifra que se compara favorablemente con lo 
acontecido en igual período del año anterior, en donde también se obtuvo una utilidad de MUS$ 161. 
 
 
 
Definición de Categoría de Riesgo 
Categoría AA- 
Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una muy alta capacidad de cumplimiento en los 
términos y plazos pactados, la cual no se vería afectada en forma significativa ante posibles cambios en la 
compañía emisora, en la industria a que pertenece o en la economía. 
 
(-) El signo “-” corresponde a aquellas obligaciones de seguridad con mayor riesgo relativo dentro de su categoría. 
 
 
 
Oportunidades y Fortalezas 
Solvencia Grupo Controlador: Liberty se encuentra inserta en un grupo económico y asegurador  
financieramente solvente y con prestigio dentro del sector. Nuestra matriz, Moody´s Investors Service, ha 
calificado el negocio asegurador del grupo, en escala internacional, en “Categoría A2”. 
 
A juicio de Humphreys, el respaldo de los accionistas controladores, fortalece a la compañía desde el punto de 
vista del acceso a capital, posicionamiento, control y transferencia de conocimiento (en especial, en líneas 
personales de riesgos masivos), elementos de relevancia para acotar los riesgos propios asociados al desarrollo 
del negocio asegurador. 
 
Política de Reaseguro: La estructura de reaseguros con que cuenta la empresa se considera adecuada y acorde 
con las necesidades de la empresa. En la práctica, ésta es diversificada y otorga considerables capacidades para 
cubrir los riesgos asumidos, situación que es coherente con su perfil de riesgo y no compromete de manera 
significativa el patrimonio de la compañía.  
 
Dentro de los principales reaseguradores de la compañía destacan, entre otros: Allianz, Everest, Transatlantic y 
Swiss.  
 
 
 
Control de Proyectos: Para el desarrollo de proyectos, la compañía cuenta con el apoyo que le brinda en esta 
materia el área de Business Process Management (BPM), unidad cuyo objeto es participar en la definición, 
evaluación, sistematización y supervisión de los procesos asociados a los nuevos proyectos que se abordan al 
interior de la organización.  
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Características de la Organización: Pese a los cambios ocurridos al interior de la organización, en nuestra 
opinión la compañía cuenta con un equipo de profesionales con experiencia y conocimiento dentro del sector. 
 
 
 
Factores de Riesgo 
Sistemas Operativos: Si bien la infraestructura de los sistemas con que cuenta la compañía permite el adecuado 
funcionamiento de sus operaciones, éstos son limitados en cuanto al manejo de la base de datos, lo cual 
conlleva a la necesidad de desarrollar instancias paralelas con el objeto de obtener información de mayor 
elaboración. 
 
Controles Internos y de Gestión: La compañía mantiene unidades de control interno y de gestión que, en 
nuestra opinión, muestran un menor desarrollo en comparación con el estándar que presentan las empresas 
líderes en esta materia. 
 
En todo caso, se tiene como atenuante la existencia de evaluaciones periódicas por parte de personal de la casa 
matriz.  
 
Baja Diversificación de los Márgenes: A marzo de 2006 y a diferencia de períodos anteriores, la cartera de 
productos de la compañía concentra alrededor del 61% del margen de contribución en el ramo de vehículos, 
situación que provoca que sus ingresos sean bastante sensibles a los efectos que pudiesen ocurrir al interior de 
esa línea de negocios (v.gr. guerra de precios). 
 
Rendimiento Promedio: La rentabilidad de la compañía, medida como la relación entre el resultado final sobre 
la prima directa o patrimonio, presenta una excesiva volatilidad, situación que evidencia que los ingresos no 
son estables en el tiempo e incluso presenta un resultado final negativo a la fecha de clasificación. 
 
Cambios al Interior de la Organización: La empresa se encuentra inserta en un proceso de cambios al interior 
de su organización (principalmente producto del cambio de propiedad y absorción de la cartera de ING) que, si 
bien son percibidos como favorables, aún no están ajenos a los riesgos propios de las etapas de implementación 
y aprendizaje. 
 
 
 
Antecedentes Generales 
Propiedad Accionaria  
A mediados del año 2004, la compañía Norteamericana Liberty Mutual Group adquirió el 100% de la 
propiedad del holding AGF Allianz S.A. (controladora del 99,9% de AGF Allianz Chile S.A.), pasando a 
modificar su razón social a Liberty Seguros Generales S.A.  
 
Esta entidad aseguradora es una sociedad perteneciente a Liberty Mutual Group, holding internacional fundado 
en el año 1912 en Estados Unidos, el cual posee 38 mil empleados y cuenta con más de 900 oficinas 
distribuidas en 16 países. En la actualidad, el grupo administra activos del orden de MMUS$ 65.000 y alcanza 
un nivels de ventas del orden de los MMUS$ 5.000 y con un retorno de la inversión (ROE) cercano al 15,3%. 
Nuestra matriz, Moody´s Investors Service, ha calificado el negocio asegurador del grupo, en escala 
internacional, en categoría A2. 
 
A marzo de 2006, la siguiente es la estructura de propiedad de Liberty Seguros Generales. 
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Propietario Participación
 A.G.P. Chile S.A. 99,90%
 Arzobispado de Concepción 0,01%
 Banchile Corredores de Bolsa S.A. 0,01%
 Donoso Urzua Gloria 0,01%
 Weichmann de la Paz Enrique 0,01%
 Schonian Daube Erich 0,01%
 Braga Magalhaes Enrique 0,01%
 Suc. Virginia Donoso Urzua 0,01%
 Elena H. De Skalweit 0,01%
 Suc. Renato Von Schroeders S. 0,01%

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Administración de la Sociedad 
La administración de la sociedad descansa sobre un grupo de profesionales con experiencia en el sector, que 
mediante la interrelación de sus ejecutivos y con el apoyo que le brinda su matriz han logrado imprimir una 
cultura organizacional que se orienta fuertemente al trabajo en equipo.  
 
A continuación se presenta el organigrama actual de la compañía: 
 
  

Gerente General 

Contralor 

Gerente  División 
Negocios 

Gerente  Negocios 
Masivos y Marketing 

Gerente  Siniestros 

Gerente  División 
Adm. y Finanzas 

Gerente  División 
Operaciones 

Gerente  de Recursos 
Humanos 

Gerente  de División 
Sistemas 

Fiscal 

Gerente Proyectos 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Cartera de Productos 
La sociedad participa en la comercialización de una amplia gama de productos, no obstante, su cartera de 
negocios se distribuye, principalmente, en; vehículos (47%), incendio (35%) y misceláneos (13%). En tal 
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sentido, la estrategia seguida por la compañía se orienta a comercializar seguros de mayor retención (riesgos 
atomizados), con énfasis en líneas de productos integrados orientados a personas y Pymes. 
 
A continuación se presentan los gráficos con la distribución de la cartera de productos de Liberty y el mercado 
a marzo del 2006. 
 

Cartera de Productos
-Marzo 2005-

Casco
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Transporte
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Soap
1%

Misceláneos
32%

Incendio
32%

Vehículos
30%

Cartera de Productos
-Marzo 2006-

Casco
1%

Transporte
3%

Soap
1%

Misceláneos
13%

Incendio
35%

Vehículos
47%

De acuerdo a los datos disponibles durante los tres primeros meses de 2005, Liberty alcanza una participación 
de mercado de 9,74%, en términos de reservas técnicas y de un 9,15%, en términos de prima directa. No 
obstante, esta última participación se incrementa a 14,06% y 11,16% en términos de primaje directo si se mide 
sólo en relación con las ventas de los ramos de vehículos e incendio, respectivamente. 
 

Cartera de Distribución de Productos Cuota de Mercado 
Productos Mar-06 Mar-05 Mar-06 Mar-05 
Incendio 34,97% 32,43% 11,16% 7,33% 
Vehículos 47,69% 30,08% 14,06% 7,26% 
Casco 1,10% 0,69% 5,69% 2,43% 
Transporte 2,66% 3,59% 5,05% 4,24% 
Soap 0,69% 0,96% 2,95% 3,21% 
Misceláneos 12,89% 32,26% 3,73% 6,86% 
Total 100,00% 100,00% 9,15% 6,80% 

 
Por su parte, la comercialización de los productos se realiza preferentemente por medio del canal tradicional de 
corredores, los que se distribuyen entre “corredores integrados” (son alrededor de 50 corredores y cuentan con 
el soporte en infraestructura que le entrega la compañía, en especial acceso tecnológico) y corredores partners 
(resto de la industria). Asimismo, la compañía mantiene una red de 15 sucursales, ubicadas en Iquique, 
Antofagasta, La Serena, Santiago (5), Viña del Mar, Rancagua, Concepción, Talca, Osorno, Temuco y Puerto 
Montt. Adicionalmente, la compañía se encuentra incursionando por medio de la distribución de canales 
masivos. 
 
En cuanto a la distribución geográfica de las ventas, a marzo de 2006 se concentran un 81% en la Región 
Metropolitana, seguida más atrás por las regiones VIII y V cuyas participaciones son individualmente del 
orden del 6%. En el siguiente gráfico se presenta la distribución de las ventas por regiones a marzo de 2006. 
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Distribución Geográfica 
-Marzo 2006- 
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                                                       * Distribución en base a la prima directa. 

 
En términos individuales, al primer trimestre de 2005 las pólizas que concentran el mayor nivel de primaje 
directo corresponden a los seguros de: vehículos g1 (23%), terremoto (17%) y vehículos g2 (13%). A 
continuación se presenta la distribución del total de la cartera de productos: 
 
 Cartera de Productos

-Marzo 2006-

Vehículos
47%

Incendio
35%

Misceláneos
13%

Soap
1%

Transporte
3%

Casco
1%

Cartera Marzo 2006 
Productos % Cartera % Mercado 
Vehículos G1  22,62% 13,29%
Terremoto 16,57% 10,71%
Vehículos G2 13,00% 16,92%
Incendio 12,23% 14,37%
RC Vehículos 12,07% 13,09%
Equipo Móvil 4,13% 23,65%
R. Naturaleza 3,05% 10,86%
RC 2,51% 5,95%
Acc. Personales 2,28% 2,88%
B. Terremoto 2,18% 53,50%
Varios 9,37% -
Total 100,00% 9,15%

 
 
 
Durante el mismo período, los seguros que realizaron las mayores contribuciones al margen son: 
responsabilidad civil (30%) y vehículos g2 (22%). En contraposición, los seguros que arrojan las mayores 
pérdidas al margen son: avería maquinaria (0,2%) y equipo maquinaria (0,2%). Asimismo, cabe señalar que el 
margen total de la compañía supera en 31% al total de gastos de administración (83% en promedio de los tres 
últimos años) mientras que el mercado lo supera en 8%. 
 
 
 
Rendimiento Técnico 
En cuanto al rendimiento, en términos globales, se puede mencionar que los resultados técnicos de la 
compañía, medido como la relación entre el margen de contribución sobre los ingresos de explotación, 
presentan niveles inferiores en comparación con los que alcanza el mercado y su comportamiento se considera 
de mayor volatilidad.  

Providencia 199 – Piso 6º  – Santiago -  Chi le -  Fono 204 72 93 – Fax 223 49 37 
Emai l :rat ings@humphreys.cl  

 

8  



Clasificadora de Riesgo  
HUMPHREYS LTDA. 

  An affiliate of 
  MOODY´S INVESTORS SERVICE 
 

   
Períodos Resultados Técnicos 
  Incendio Vehículos Misceláneos Total 
Jun-03 41,65% 24,76% 89,77% 38,76% 
Sep-03 42,45% 18,13% 82,55% 35,03% 
Dic-03 54,61% 17,20% 88,82% 37,67% 
Mar-04 31,27% 9,99% 80,13% 22,67% 
Jun-04 49,89% 13,43% 85,90% 29,43% 
Sep-04 48,52% 6,62% 77,87% 24,98% 
Dic-04 39,92% 8,44% 70,00% 23,29% 
Mar-05 61,31% 13,25% 84,98% 30,84% 
Jun-05 65,81% 10,09% 74,09% 27,48% 
Sep-05 47,04% 14,90% 50,02% 24,27% 
Dic-05 54,26% 19,36% 45,42% 27,67% 
Mar-06 44,82% 32,19% 42,95% 36,91% 
Promedio 48,46% 15,70% 72,71% 29,92% 
Coef. Variación 19,73% 46,52% 23,49% 19,60% 
Tendencia 0,51% 41,11% -36,55% -1,01% 

 
Por su parte, a la fecha la siniestralidad retenida de la compañía asciende a 48%, cifra inferior al 57% que 
presenta como promedio de los últimos doce trimestres y similar a la siniestralidad que presenta el mercado en 
su conjunto.   

Períodos Siniestralidad Retenida 
  Incendio Vehículos Miscelaneos Total 
Jun-03 51,97% 61,25% 24,17% 52,89% 
Sep-03 46,69% 66,62% 24,77% 53,93% 
Dic-03 36,49% 68,70% 22,73% 52,62% 
Mar-04 46,36% 76,25% 18,80% 62,08% 
Jun-04 13,57% 73,36% 14,14% 53,11% 
Sep-04 15,91% 78,63% 26,10% 58,22% 
Dic-04 24,98% 76,94% 36,23% 60,30% 
Mar-05 29,81% 71,30% 51,24% 59,90% 
Jun-05 22,09% 75,24% 49,19% 61,06% 
Sep-05 33,19% 70,80% 62,89% 62,72% 
Dic-05 35,69% 66,89% 62,20% 61,16% 
Mar-06 22,65% 54,59% 47,72% 48,38% 
Promedio 31,62% 70,05% 36,68% 57,20% 
Coef. Variación 39,24% 10,00% 46,94% 8,30% 
Tendencia -3,49% -8,50% 57,04% 0,39% 

 
En cuanto a los resultados de intermediación, éstos a marzo de 2006 representan un desembolso de casi el 5% 
de la prima, cifra que se mantiene sostenidamente en niveles superiores a los que presenta el mercado (a la 
fecha el mercado presenta un gasto relativo en torno al 2%).  
 

Períodos R. Intermediación / Prima Directa 
  Incendio Vehículos Miscélaneos Total 
Jun-03 3,43% -14,06% 1,30% -1,20% 
Sep-03 3,36% -15,11% 1,30% -1,26% 
Dic-03 4,35% -14,28% 3,12% -0,73% 
Mar-04 3,85% -14,08% 2,27% -2,18% 
Jun-04 1,70% -13,21% 2,69% -3,23% 
Sep-04 2,13% -14,51% 3,99% -3,07% 
Dic-04 1,86% -14,39% 4,01% -3,08% 
Mar-05 5,49% -15,04% 4,57% -0,78% 
Jun-05 5,45% -14,68% 4,15% -1,88% 
Sep-05 2,92% -14,46% 3,20% -3,52% 
Dic-05 2,43% -13,66% 2,78% -3,53% 
Mar-06 4,19% -12,59% 0,05% -4,45% 
Promedio 3,43% -14,17% 2,79% -2,41% 
Coef. Variación 37,62% -5,14% 48,94% -51,34% 
Tendencia -7,31% -4,25% -27,85% 59,17% 
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Clasificadora de Riesgo  
HUMPHREYS LTDA. 

  An affiliate of 
  MOODY´S INVESTORS SERVICE 
 

   
 
Reaseguro 
La política de reaseguro permite acotar adecuadamente los riesgos asumidos por la compañía y no exponen 
indebidamente el patrimonio de la sociedad. Además, se fortalece producto de las características particulares de 
sus contratos y por la calidad de sus reaseguradores, todos ellos calificados en grado de inversión.  
 
Adicionalmente, a la fecha de clasificación alrededor del 34% de la cartera de reaseguro se contrata por medio 
de corredores de reaseguros, los cuales también gozan de un adecuado prestigio en el mercado asegurador y 
favorecen a la diversificación de los riesgos cedidos. 
Para la selección de reaseguradores extranjeros (distintos a sus relacionados), la compañía cuenta con el apoyo de 
su matriz para evaluar la solidez de éstos. En la práctica, dicho apoyo se materializa a través de la entrega periódica 
de un listado con los reaseguradores aceptados por parte del grupo.  
 
El siguiente cuadro presenta la estructura de reaseguro de la compañía a marzo de 2006, en base a la  prima 
cedida. 
 

Reaseguradores % Cartera 
Allianz 18% 
Everest 11% 
Transatlantic 10% 
Swiss 8% 
Mapfre Re 5% 
AGF I.A.R.T. 4% 
Münchener 3% 
Liberty 3% 
Varios (7 reaseg.) 1% 
Reaseguradores 62% 
 
Benfield 10% 
Guy Carpenter 8% 
MGT RE 7% 
AON  5% 
Latin - Inter 3% 
Varios (8 corred.) 0% 
Corredores 34% 
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