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Sector Asegurador?

ESTRUCTURA

Al 31 de diciembre de 2015, el sector asegurador estaba 15
conformado por 102 instituciones, de las cuales 16
estaban incorporadas a algin grupo financiero, mientras
que 53 presentaban capital mayoritariamente extranjero
con autorizacion para operar como filiales de
instituciones  financieras del exterior. De esas
instituciones aseguradoras, 8 presentaban capital
mayoritariamente extranjero al mismo tiempo que 0
pertenecian a algun grupo financiero.
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Al finalizar diciembre de 2015, 54 compaiias operaron JRLEEREAIEH

seguros de Vida?, mientras que 84 compafias operaron ¢
seguros de No-Vida3.

CIFRAS DE DICIEMBRE DEL 2015

Estructura del Sector Asegurador
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Composicion del Sector Asegurador
Por operacion, diciembre 2015

De las 102 instituciones que conformaron el sector Exclusiénunramo:

asegurador, 24 operaron algin ramo de manera exclusiva:
9, el ramo de Pensiones derivados de las Leyes de
Seguridad Social; 11, el ramo de Salud; 3, el ramo de

Ndmero de

compaiiias
on una o mas operaciones*
Vida 54
No Vida 84
Pensiones 9
Salud 11
Crédito a la Vivienda 3

Garantias Financieras

Crédito a la Vivienda; y una el ramo de Garantia Financiera. i
*En

CRECIMIENTO

Al concluir el cuarto trimestre de 2015, el total de las ;g9
primas emitidas por el sector asegurador ascendio a
395,082.7 millones de pesos, de los cuales el 98.3% 149,
correspondi6 a seguro directo, mientras que el restante
1.7% se debié a primas tomadas en reaseguro. Las 0%
primas directas de la industria de seguros reportaron un
incremento real anual de 7.3% al cierre del cuarto
trimestre de 2015, respecto al cierre de diciembre de
2014, por arriba del crecimiento del PIB de 2.5%.

-10%

-20%

! Las cifras presentadas en este documento son preliminares al 29 de febrero d
ZIncluye a las compaifiias que operan Vida y los seguros de Pensiones derivados

estos casos las companias. practican de 1 a 3 operaciones

Tasa Real de Crecimiento
Prima Directa

== Prima Directa e P|B

e 2016.
de las Leyes de la Seguridad Social.

3 Seguros de No-Vida incluye a las companias que operan Accidentes y Enfermedades, Dafios, Salud, Crédito a la Vivienda y Garantias
Financieras, en el caso de Accidentes y Enfermedades y Dafios pueden practicar una o ambas.
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Es importante destacar que en junio de 2015 se llevé a cabo la renovacién de la péliza integral de seguros
de Petréleos Mexicanos (PEMEX), la cual tiene una vigencia multianual (24 meses). Con el fin de analizar
apropiadamente la dinamica subyacente de crecimiento del sector asegurador, se ajusto dicho crecimiento
mediante el prorrateo de la prima de dicha péliza de manera anual, a fin de aplicar el monto de las primas
correspondientes a cada afno en vigor, el sector asegurador habria presentado un crecimiento real de 5.5%
en el periodo enero-diciembre de 2015, respecto al mismo periodo del afio anterior.

Al cierre del cuarto trimestre de 2015, la operacion de Vida creci6 6.8% en términos reales, en
comparacion con el cuarto trimestre de 2014. Los diferentes tipos de seguros que integran esta operacion,
sin incluir a los seguros de Pensiones derivados de las Leyes de la Seguridad Social, mostraron el siguiente
comportamiento: Vida Grupo y Vida Individual registraron incrementos reales anuales de 10.0%* y de
5.0%, respectivamente.

La operacion de Accidentes y Enfermedades® registré un incremento real anual de 3.0%, mientras que los
seguros de Pensiones derivados de las Leyes de Seguridad Social tuvieron un decremento real anual de

5.9%. -
Danos
Prima Directa

Diciembre 2015
Al concluir el cuarto trimestre de 2015, la operacién de [ T EuRrEE P Crec. Real A““;'
Danos® experimentd un incremento de 11.9%, en términos -
reales. Al excluir el ramo de Automdviles, ésta operacién ~ Crédito 46.9
registré un incremento real anual de 16.3%. El incremento  Resp. Civil y Riesgos Prof. 26.3
de Dafos sin Automoviles se explica, principalmente, por  Terremoto 21.0
los crecimientos reales anuales de los ramos de: Marftimo y Transportes 15.7
Responsabilidad Civil y Riesgos Profesionales, Terremoto, Diversos 133
Maritimo y Transportes, Diversos e Incendio de 26.3%; ' ’
21.0%, 15.7% 13.3%, y 11.4%, respectivamente. Asj Incendio 114
mismo, es importante mencionar que dichos crecimientos  Automoviles 8.0
también son resultado de la pdliza multianual de Pemex, Agricola 3.1
que se comentd anteriorr,nente. Al realizar el ajuste YIS 11.9
;og;espondmnte la operacion de danos hubiese crecido Dafios sin Automéviles 16.3

. 0.

Al cierre de diciembre del 2015, la operacién de vida, sin
incluir a los seguros de Pensiones derivados de las Leyes
de Seguridad Social contribuyé con 2.9 pp. al incremento
de la prima directa total del mercado. Por otra parte, la
operacién de Dafos (sin incluir Automoviles), contribuyd
con 2.7 pp. A su vez, el ramo de Automdviles y la
operacion de Accidentes y Enfermedades tuvieron
contribuciones positivas de 1.5 pp. y 0.5 pp,

Contribucion en el Crecimiento del

Sector (pp.) Prima Directa
Incremento Real Anual 7.3%

u Accidentes y
Enfermedades
= Automoviles

O N WM U O NN ©
|

respectivamente. Los seguros de Pensiones derivados de 2 Pensiones

4 Vida Grupo incluye Vida Colectivo. 1 03 m Dafos (sin autos)
$Incluye el ramo de Salud. -1 -

¢ Incluye los ramos de Crédito a la Vivienda y Garantias Financieras. dic.-15
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las Leyes de Seguridad Social, presentaron una contribucién negativa de 0.3 pp.

Composicion de Cartera

COMPOSICION DE CARTERA . Prima Directa "ot

Bl ros
La composicién de cartera que presenta el sector £ 400 Responsabilidad Civil
asegurador con cifras al cierre de diciembre de 2015 es % 3201 = Mariti ¢ .
la siguiente: Vida, 41.7%; Automoviles, 19.5%; 52 300 1 STHmO Y Transportes
Accidentes y Enfermedades’, 15.3%; Incendio y $3 250 - = Diversos
Terremoto, 7.5%; Diversos, 5.1%; Pensiones, 5.1%; &£ 200 - ® Pensiones
Maritimo y Transportes, 2.8%; Responsabilidad Civil, §5 150 4 & Incendio v terremoto
2.3%; y otros ramos, 0.7%. De esta forma, los seguros %% 100 Y
de No-Vida representan el 53.2% de la cartera total de g | mAYE
seguros, mientras que los seguros de Vida alcanzaronel g 30 7 = Automoéviles
restante 46.8%. = 0 Vida

dic-14 dic-15

CONCENTRACION Y CONTRIBUCION AL Participacion de las Compaiiias que Integ
CRECIMIENTO POR COMPANIA CRS

Prima Directa

Diciembre Diciembre
Al finalizar el cuarto trimestre de 2015, la concentracion 2014% 2015 %

en el mercado de seguros medido conforme el indice CR5
(suma de las cinco participaciones de mercado mas
grandes, en términos de prima directa) se ubic6 en 45.0  Grupo Nacional 11.4 12.0 0.6
o . . .. Provincial

%, es decir, 1.3 pp. menor a lo registrado en diciembre de

Metlife México 14.4 13.8 -0.6

2014. Dicho indice se conformé por la participacion de ~ AXA 8.4 8.0 0.4

las siguientes instituciones: Metlife México, S.A., 13.8%;  seguros Banamex 6.3 5.7 06

Grupo Nacional Provincial, S.A.B., 12.0%; AXA Seguros,

S.A. de C.V,, 8.0%; Seguros Banamex, S.A. de C.V., Grupo  Mapfre Tepeyac 3.7° > 1.8

Financiero Banamex, 5.7% y Mapfre Tepeyac, S.A.,, 5.5%.  BBVA Bancomer 53 5 49 0.4
Total 46.3 45.0 -1.3

Concentracion de Mercado

Prima Directa

80% - 20%
CR5 Herfindahl

El indice de Herfindahl*® decrecid, de 6.3% al cierre de £9.0%

diciembre de 2014 a 6.2% al cierre de diciembre de 60% <~~~ 15%
2015. w

40% 2% 10%
\/\_\__ﬂ

20% 5%

0% T T T T T T T T T T T T T T T O%
7 Accidentes y Enfermedades incluye Salud. 8008388583320 3
8 En diciembre de 2014, Mapfre Tepeyac no formo parte del CR5. SRRRRIRIRIRSRIR]RRRRR

° A diciembre de 2015, BBVA Bancomer no forma parte del CR5.

10 E] indice Herfindahl esta calculado como la suma de los cuadrados de las participaciones individuales de las empresas. Su valor se
ubica entre 0% y 100%; sélo tomara el valor de 100% en el caso de concentracién total (monopolio), y tendera a cero entre mas
pequefia sea la participacion individual de cada una de las empresas que participan en el mercado.
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La operacion de Vida tuvo un incremento real de 6.8%, en términos de prima directa, respecto al cierre de
diciembre de 2014. Las instituciones que tuvieron una mayor contribucién positiva a dicho incremento
fueron: Grupo Nacional Provincial, S.A.B., 1.7 pp.; Seguros Monterrey New York Life, S.A. de C.V,, 1.1 pp;
Metlife México, S.A., 0.8 pp.; Mapfre Tepeyac, S.A., con 0.7 pp.; y Seguros El Potosi, S.A., 0.5 pp. El resto del
mercado contribuy6 de manera positiva con 2.0 pp.

En seguros de Vida, el indice CR5 fue del 69.9%, cifra menor en 2.0 pp. a lo registrado al cierre de diciembre
de 2014. Las companias que lo conformaron fueron: Metlife México, S.A., 28.5%; Seguros Banamex, S.A. de
C.V., Grupo Financiero Banamex, 12.7%; Grupo Nacional Provincial, S.A.B., 10.6%; Seguros Monterrey New
York Life, S.A. de C.V., 9.2% y Seguros BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer,
8.9%.

Vida ~ Vida
Prima Directa
Participacion Diciembre 2015(%)
CR5 =69.9%

Prima Directa
Contribucién al Crecimiento (pp.)

Crecimiento Real Anual 6.8% .
Metlife,

7 HResto 28.5%
Resto,
m El Potosi 30.1%
5 -
H Mapfre Tepeyac
3 A . BBVA Banamex
H Metlife Bancomer, 12.7%
14 H Monterrey 8.9%
-1 = GNP Monterrey, GNP,
9.2% 10.6%

dic.-15

En seguros de No Vida, el indice CR5 se ubic6 en 51.5%, cifra menor en 0.2 pp. a lo reportado al 31 de
diciembre de 2014. Las companias que conformaron este indice fueron: Grupo Nacional Provincial, S.A.B.,
14.2%; AXA Seguros, S.A. de C.V., 12.4%; Seguros Qualitas, Cia. de Seguros, S.A.B. de C.V., 9.3%; Mapfre
Tepeyac, S.A., 8.7%;y Seguros Inbursa, S.A., Grupo Financiero Inbursa, 6.9%.

Las primas directas en estas operaciones experimentaron un crecimiento real anual de 9.2%. Las
instituciones con mayor contribucién positiva al incremento fueron: Mapfre Tepeyac, S.A., 3.8 pp.; Grupo
Nacional Provincial, S.A.B., 1.5 pp.; Seguros Qualitas, Cia. de Seguros, S.A.B. de C.V., 0.9 pp.; y HDI Seguros,
S.A. de C.V, 0.6 pp. La compaiia que contribuyé de forma negativa fue Seguros Inbursa, S.A.,, Grupo
Financiero Inbursa con 0.9 pp. El resto de las compafias contribuyeron de manera positiva con 3.3 pp.
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Accidentes y Enfermedades y Danos
Prima Directa
Contribucién al Crecimiento (pp.)
Incremento Real Anual 9.2%

16
m Resto
12
HDI Seguros

8 1 m Quédlitas

47 ® Inbursa

0~ m GNP
-4 m Mapfre Tepeyac

dic.-15
REASEGURO

Al finalizar el cuarto trimestre de 2015, la cesi6n en
reaseguro representé el 17.0% de la prima emitida, 1.1
pp. por arriba de lo reportado al cierre de diciembre de
2014.

La mayor parte de las operaciones de reaseguro cedido
se presentaron en los ramos de Danos, sin incluir el ramo
de Automoviles, donde se cedi6 el 70.0% del total de la
prima emitida (1.0 pp. mas que el periodo anterior).

ESTRUCTURA DE COSTOS

Al cierre de diciembre de 2015, los costos medios de
siniestralidad, adquisicion y operacion del sector
asegurador se situaron en 74.3%, 17.9% y 6.4%,
respectivamente. Al comparar contra los resultados
reportados al cierre de diciembre de 2014, el costo
medio de siniestralidad registr6 un decremento de 1.0
pp., mientras que el costo medio de adquisicion
presentd un incremento de 0.7 pp. y el costo medio de
operacion tuvo un incremento de 0.3 pp.

COMISION NACIONAL DE SEGUROS Y FIANZAS

80%

40%

0%

120%
100%
80%
60%
40%
20%
0%

Accidentes y Enfermedades y Danos
Prima Directa
Participacion Dictiembre 2015(%)

CR5 =51.5%
AXA,

12.4%

GNP,
14.2%

Quidlitas,
9.3%

Mapfre
Tepeyac,
8.7%

Inbursa,
6.9%

Primas Cedidas en Reaseguro
= dic-14 ® dic-15

Dafios s/ Total

Autos

Autos

Estructura de Costos

m Costo Medio de Operacion
m Costo Medio de Siniestralidad
m Costo Medio de Adquisicion

98.6%
6.1%

98.6%
6.4%

dic-14 dic.-15
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Suficiencia de Prima

El Indice Combinado, medido como la suma de los costos  10%
medios de adquisicion, operacién y siniestralidad, se situd
en 98.6% y se mantuvo igual con relacion a lo registrado
al cierre de diciembre de 2014. De esta forma, al 31 de
diciembre de 2015 el sector asegurador en su conjunto,
registré una suficiencia de prima de 1.4% (medida como
la unidad menos el indice combinado), lo que indica que la

emision de primas del sector asegurador mexicano fue

6.7%

4.1%

3.5%

3.4%
2.8%

5%

2.0%
2.9%
-0.8%

0.8%
1.4%
1.4%

1.4%
0.9%
-1.9%
-0.9%

-2.7%

0%

suficiente para cubrir sus costos. 2833343985 S S O9 9SSy
o O O O O O O o O O O O O O
N AN AN AN NN AN AN AN AN AN AN AN NN

-5%

Contribucion al Costo Medio
de Siniestralidad (pp.)

Vida Acc.y Enf. mmsm Dafios Total
76.9 74.3
En cuanto a la contribucién al costo medio de 807
siniestralidad de las diferentes operaciones y ramos, . |
destacan los seguros de Vida con 38.6 pp. y la operacion
de Dafos con 20.7 pp. 40 27
20 40.9 38.6
0 T T T T T T T T T T T T T T T 1
O 4 N M ¥ 1N O N 0 00 O 4 N m < wn
O O O O OO0 O oo oo d A o A +d o
O O O O O O O OO O o oo o o o
AN AN &N AN NN AN AN AN NN NN NN

Costo Medio de Siniestralidad
Por Operacion

El costo medio de siniestralidad de la operacién de Vida

mostré un decremento de 3.9 pp., al concluir el cuarto
trimestre de 2015 con respecto al cierre de diciembre de

Periodo

Diciembre
2014

Diciembre
2015

. 9 : Vida 90.0% 86.1%

2014. Mientras que la operacion de Accidentes vy o° o°
Enfermedades registrd un incremento de 0.4 pp., en el | AccYEnf 70.5% 70.9%
Dafios 59.7% 60.9%

mismo periodo de reporte. La operacion de Dafios presentd
un incremento de 1.2 pp. en su costo medio de siniestralidad.
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RESULTADOS

Estado de Resultados

Resultados de la Operacion Diciembre Diciembre Crec. Real

(cifras nominales en millones de pesos) 2014 2015 Anual %

Prima Retenida 303,734 327,947 5.7%
Incremento Neto a RRC y RFV 66,599 63,980 -5.9%
Costo Neto de Adquisicion 52,188 58,655 10.0%
Costo Neto de Siniestralidad 178,597 196,115 7.5%
Utilidad Técnica 6,350 9,197 41.8%
Incremento Neto a Otras Reservas 3,823 3,327 -14.8%
Resultado de Operaciones Analogas y Conexas 920 1,193 26.9%
Gastos de Operacién 21,670 24,996 12.9%
Utilidad de Operacion (18,223) (17,933) -3.6%
Productos Financieros 50,633 47,648 -7.9%
E::E;calaaealtf)ellen el Resultado de Inversiones 1315 1,169 -12.9%

Utilidad antes de Impuestos y Operaciones
Discontinuadas

Utilidad del Ejercicio 25,139 21,214 -17.4%

33,725 30,884 -10.3%

Al finalizar el cuarto trimestre de 2015, el sector asegurador presenté una utilidad técnica de 9,197.4
millones de pesos, lo que representd un incremento, en términos reales, de 41.8% respecto al cuarto
trimestre de 2014. Una vez considerado el incremento neto a otras reservas técnicas y descontados los
gastos de operacion, el resultado muestra una pérdida de operacién de 17,933.2 millones de pesos. Dicha
pérdida operativa fue compensada por los productos financieros.

Los productos financieros sumaron 47,647.5 millones de pesos, 7.9% menos en términos reales, que lo
registrado en el mismo periodo del afio anterior. En consecuencia, el sector asegurador mostré una utilidad
neta del ejercicio de 21,214.4 millones de pesos 17.4% menor, en términos reales, con respecto al cierre de
diciembre de 2014.

Rentabilidad Financiera
(Productos Financieros/
Inversiones Promedio)

Al finalizar el cuarto trimestre de 2015, la rentabilidad 10%
financiera del sector, medida como el cociente de los
productos financieros netos entre las inversiones
promedio del sector, se ubicé en 5.6%; es decir, 1.0 pp.
por debajo de la cifra registrada al cierre de diciembre

de 2014. X
&
<
O 4 N M T 1N O N0 OO " N MM I n
S 00 0900090 QO o o o o o
SO0 0060066000000 00
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BALANCE
Los activos del sector asegurador sumaron 1,164,845.5 Estructura de Financiamiento del
millones de pesos al finalizar el cuarto trimestre de Activo
2015, con un crecimiento real de 9.4% respecto al L 200 Diciembre 2015 # Capital Contable
cuarto trimestre del afo anterior. Del total de estos 4 ’ = Otros Pasivos
activos, el 77.4% estaba representado por el rubro de  2; oo0
inversiones. -‘Z’ Reaseguradores
g 800 - ® Reservas
Al concluir el cuarto trimestre de 2015, el total de =2 | Técnicas
600
d . S " Deudores
pasivos del sector asegurador sumo 1,014,786.0 g
millones de pesos, registrando asi un incremento real ¢ 400 1 m Otros Activos
o i =
anual de 10.5% respecto al cuarto trimestre de 2014. 200 4 u Reaseguradores
Asimismo, el capital contable del sector alcanzo un '
monto de 150,059.5 millones de pesos, con un 0 A ®Inversiones
incremento real anual de 2.5%. Activo Pasivo y Capital

RESERVAS TECNICAS

Al cierre del cuarto trimestre de 2015, la reserva de riesgos en curso, que equivale al 80.9% de las reservas
técnicas del sector, ascendi6 a 744,108.5 millones de pesos y mostré un crecimiento real anual de 10.0%.
La operacién de Vida'! particip6 con el 84.5% del total de esa reserva.

Reservas técnicas Reserva de Riesgos en Curso

Diciembre 2015 Composicion
mVida mDafos, Acc.y Enf.y Fianzas

Catas-
tréfica 100% -
49% O\ 15.5%

80%
60% -
40% 84.5%

OPC, 20% -

14.2%

0% )
dic.-15

1 Incluye a las compahiias que operan Vida y los seguros de Pensiones derivados de las Leyes de la Seguridad Social
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Pasivo y Capital
(% del Activo)
Diciembre 2015

Respecto a la composicion de los pasivos con relacion a [ kaidd
los activos totales, la reserva de riesgos en curso BEEIAGCRIINIIES 79.0
participd con 63.9%, mientras que la reserva para Reserva de Riesgos en Curso 63.9
obligaciones pendientes de cumplir signific6 11.2% vy la Seguros de Vida 540
. , > .

reserva de prevision repl_'esento 3.9% de los activos Seguros de Dafios y Acc. Y Enf. 6.9
totales. El resto de los pasivos representaron el 8.1% del

Reserva OPC 11.2

activo total y el capital contable el 12.9%. o i o )
Pdlizas vencidas, siniestros ocurridos y

reparto periddico de utilidades 8.0
. Siniestros ocurridos no reportados 2.1

En cuanto a la reserva de riesgos en curso, destaca la o
participacién de los seguros de Vida, los cuales se  Fondosdesegurosenadministracion 1.1
componen por los seguros de Pensiones derivados de las  Reserva de Previsién 3.9
Leyes de la Seguridad social, 34.4% y los seguros Riesgos Catastroficos 3.3
tradicionales de Vida, 65.6%. Otras 0.6
Otros pasivos 8.1
Capital Contable 12.9

INVERSIONES

Al 31 de diciembre de 2015 las inversiones del sector asegurador ascendieron a 902,014.3 millones de
pesos, lo que equivale a un incremento real de 9.4% respecto al mismo periodo del afo anterior. La
composicion del portafolio de inversiones fue la siguiente: los valores representaron el 95.7% del total,
mientras que préstamos e inmobiliarias, representaron 2.8 % y 1.5%, respectivamente.

La valuacion del total de la cartera de valores muestra que el 57.3% se valub a vencimiento, 34.6% a
mercado y el restante 8.1% por otro método*?. Por su parte, el 96.5% de la cartera de los seguros de
Pensiones Derivados de las Leyes de la Seguridad Social se valué a vencimiento, mientras que el 3.4% se
valub a mercado y el restante 0.1% por otro método.

12] a cartera de valores que se considera valuada por “Otro Método” comprende a los valores que no estdn destinados a financiar la
operacién de la institucién ni clasificados para conservarse a vencimiento y se integra, principalmente, por acciones valuadas a su
valor contable en virtud de no ser bursatiles, o acciones que estan valuadas por el método de participacién cuando la tenencia
accionaria es mayor al 51%, o en su defecto, son acciones que estan registrados a su valor de costo cuando no se cuenta con precios
de los valores proporcionados por los proveedores de precios.
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Composicion de las Inversiones Composicion de la Cartera de Valores
Diciembre 2015 por Método de Valuacion y Sector
Inmo- Diciembre 2015
biliarias,

Seguros s/Pensiones 8.1%
Pensiones 0.0%

1.5%

Otro

o Método,
Préstamos, 8.1%
2.8%
Venci-
miento,
57.3%
Mercado,
34.6%
Seguros s/Pensiones 33.7% Seguros s/Pensiones 30.6%
Pensiones 0.9% Pensiones 26.7%

Composicion de la Cartera de Valores
Diciembre 2015

Participacion Millones de
(€] DEesos

Respecto a la composicion de la cartera de valores al cuarto RAP e
trimestre de 2015, los valores gubernamentales participaron

con el 60.2%, mientras que los valores privados de renta fija Gubernamentales 602 >19.2908

representaron el 18.7%. Por su parte, los valores de renta Privados:

variable, los valores extranjeros y otros valores!?® participaron  Tasa fija 187 161,528.8

con 11.5%, 2.0 % y 7.6%, respectivamente. Renta variable 11.5 99,714.8
Acciones 2.2 19,291.7
Fondos de Inversién 9.3 80,423.1
Extranjeros 2.0 16,961.4
Otros 7.6 65,156.1
Total 100.0 862,651.9

13 El rubro de “Otros Valores” comprende: El incremento o decremento por valuacién de valores, Valores Restringidos, Deudores por
intereses y Deterioro de valores.
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Al analizar la cartera de valores por su forma de valuacion, clasificandola en valores gubernamentales y
privados de tasa fija, en ambos casos, se tiene una mayor participacion de la valuaciéon de valores a
vencimiento, al representar 66.2% en el caso de gubernamentales y 64.2% para privados con tasa fija.

Composicion de la Cartera de Valores por
Método de Valuacion y Tipo de Emisor
Diciembre 2015

Valores Gubernamentales Valores Tasa Fija
H Mercado Vencimiento m Otros H Mercado Vencimiento m Otros
100% - 100% -
s o 12.6% ° T s

80% - 11.8% o 80% -

60% - 50.9% 60% 156.8%
97.6% 98.0%

40%

o | .
20% 30.6%
0% - | 8%

Seguros  Pensiones Salud  Crédito Viv. Mercado
Total

40% -

20% -

0% -
Seguros Pensiones Salud  Crédito Garantias Mercado
Viv. Fin. Total

COMISION NACIONAL DE SEGUROS Y FIANZAS ANO 15 NO. 56. MARZO 2016




BOLETIN DE CIFRAS DE DICIEMBRE DEL 2015

ANALISIS SECTORIAL
SEGUROS Y FIANZAS

Seguros de Pensiones Derivados de las
Leyes de Seguridad Social

ESTRUCTURA
Prospectos y Resoluciones
(NUmero de casos a Diciembre
de 2015)
Al concluir el cuarto trimestre de 2015, nueve compafias Por el Periodo Acumuladas
estgban autorizadas para ofreger los seguros de Pgngpnes 30,000 - 1.000,000
derivados de las Leyes de Seguridad Social. Desde el inicio de
la operacion de estos seguros, en 1997, hasta el 31 de 25,000 7 800,000
diciembre de 2015, el IMSS y el ISSSTE otorgaron 829,744'4 20,000 -
documentos de elegibilidad para los ramos de Invalidez y ;40 600,000
Vida, Riesgos de Trabajo y Retiro, Cesantia en Edad 400,000
Avanzada y Vejez. A esa fecha, un total de 306,100t5 10,000
personas ya habian elegido aseguradora. Este Gltimo dato 5,000 200,000
representd 19,785 resoluciones mas que las reportadas al 0 0
cierre de diciembre de 2014. En el periodo de enero a Prosp. Resol. Prosp.  Resol.

diciembre de 2015, se registraron 30,012 prospectos y
19,785 resoluciones.

Montos Constitutivos
(Monto en millones de pesos a
Diciembre de 2015)

Los montos constitutivos acumulados desde el inicio del Por el Periodo Acumuladas
sistema hasta el cierre del cuarto trimestre de 2015 16000 250,000 -
ascendieron a 269,240.1' millones de pesos, de los cuales, 14000

200,000

75.9% correspondi6é a Pensiones por Invalidez y Vida (IV); 12,000
17.0% a Pensiones derivadas de Riesgos de Trabajo (RT) y 10,000

150,000

el 7.1% restante a Pensiones por Retiro, Cesantia en Edad 8,000
Avanzada y Vejez (RCV). 6,000 100,000
4,000 50,000

2,000

0

IV.-Invalidez y Vida
RT.- Riesgos de Trabajo
RCV.- Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez

14 Se reportan los prospectos totales deduciendo los casos que fueron cancelados o que caducaron.
15 Se reportan Unicamente resoluciones de pensionados que eligieron aseguradora.
16 Se reportan Unicamente resoluciones de pensionados que eligieron aseguradora.
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Tasa Real de Crecimiento

Las primas directas generadas al cierre de diciembre de
2015 alcanzaron el monto de 19,718.6 millones de
pesos, lo que representd un decremento real anual de
5.9% con respecto al afio anterior, por debajo del
crecimiento del PIB que fue del 2.5%.

CONCENTRACION

Prima Directa

Seguros de Pensiones
100%

—PIB

50%

0%

-50%

-100%
El indice de concentracién CR5 se increment6 de 89.0% Concentracion de Mercado
al cierre de diciembre de 2014 a 89.3% al cierre de Prima Directa
diciembre de 2015. Al cuarto trimestre de 2015, este
indice se conformd por la participacion de: Pensiones 100% 59,3
BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA ... o
Bancomer, 33.9%; Pensiones Banorte, S.A. de C.V, /—__
Grupo Financiero Banorte, 31.6%; Profuturo GNP  80% 71—4%_’\/
Pensiones, S.A. de C.V,, 13.7%, Pensiones Inbursa, S.A.,  70%
Grupo Financiero Inbursa, 5.9%.y Pensiones Banamex, 0%
SA.deCV, 42%. 0
50% T T T T T T T T T T T T T 1
O 4 N M T 1N O N0 O O 14 N ™M < n
O O O 0O OO0 0 o0 o0 O d d oA A = -
O O O OO OO O O O o o o o o o
AN AN AN AN NN AN AN AN AN AN NN AN NN
Participacion Acumulada desde el inicio del Sistema
Primas Directas
(Cifras a Diciembre de 2015)
Compaiiia Part. Compaiiia Part.
EEZ??;?Z gg\\//’:\ 3822222:: (SF'AG‘Fj)e V., Grupo 33.9%  Pensiones Sura, S.A. de C.V. (F) 3.8%
Pensiones Banorte Generall, SA. de C. Grupo 316%  HSBC Pensiones, SA. 3.5%
Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V. 13.7%  Metlife Pensiones México, S.A. (F) 1.9%
Pensiones Inbursa, S.A., Grupo Financiero Inbursa o Principal Pensiones, S.A. de C.V., Principal Grupo o
59% L. © 1.5%
(GPH) Financiero (F,GF)
Pensiones Banamex, S.A. de C.V., Grupo Financiero 4.99%
Banamex (F, GF) e
Total 100.0%

(GF) Grupo financiero (F) Filiales
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RESULTADOS

Al 31 diciembre de 2015, los productos financieros alcanzaron 14,996.8 millones de pesos, lo cual significo
un decremento real anual de 18.2% respecto al cierre del cuarto trimestre de 2014. Asimismo, los seguros
de Pensiones tuvieron una pérdida operativa de 11,253.5 millones de pesos, cuyo efecto se compensé con
el resultado de los productos financieros. Lo anterior, permitié alcanzar una utilidad del ejercicio de 2,787.0
millones de pesos que implic6 un decremento real de 5.3% con respecto al mismo periodo del anho anterior.

Estado de resultados

Resultados de la Operacion Diciembre Diciembre Crec. Real
(cifras nominales en millones de pesos) 2014 2015 Anual %
Prima Retenida 20,521 19,719 -5.9
Incremento Neto a RRCy RFV 22,372 17,744 -22.3
Costo Neto de Adquisicion 78 61 -23.1
Costo Neto de Siniestralidad 11,136 12,264 7.8
Utilidad Técnica (13,065) (10,351) 224
Incremento Neto a Otras Reservas 679 134 -80.6
Resultado de Operaciones Analogas y Conexas 0 0 0.0
Gastos de Operacién 750 768 0.2
Utilidad de Operacién (14,494) (11,253) 24.0
Productos Financieros 17,947 14,997 -18.2
Part. en el Resultado de Inversiones Permanentes 284 96 -67.0
U'tilidad'antes de Impuestos y Operaciones 06
Discontinuadas 3,737 3,839

Utilidad del Ejercicio 2,883 2,787 -5.3

RESERVAS TECNICAS

Al cierre de diciembre de 2015, las reservas técnicas de los seguros de Pensiones derivados de las Leyes de
Seguridad Social ascendieron a 224,095.1 millones de pesos, representando el 24.4% del total de las
reservas técnicas del sector asegurador.

Finalmente, el portafolio de inversion ascendié a 240,919.0 millones de pesos al concluir el cuarto trimestre
de 2015, lo que representd un incremento real anual de 6.2% con respecto al cierre de diciembre del 2014.
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Seétor Afianzadorv

ESTRUCTURA Estructura del Sector Afianzador

m Filiales  mFilial y GF Grupos Financieros ~ ®mResto

II I "II 3

20
Al finalizar diciembre de 2015, el sector

afianzador estaba conformado por 15 compaiiias,
3 de las cuales estaban integradas a grupos
financieros y 6 eran filiales de instituciones del
exterior. El resto de las compafias participaban

e 5 llll]]]]]]]]]]]l
0 .

Hh T T T O AITITTTH GGG K
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CRECIMIENTO Tasa Real de Crecimiento Anualizada

Prima Directa
Al concluir el cuarto trimestre de 2015, la emision 309 sm===PRIMA DIRECTA =—PIB

del sector afianzador fue de 9,494.1 millones de
pesos, de los cuales 96.2% correspondié a prima  20%
directa y el 3.8% restante fue reafianzamiento
tomado. Las primas directas del sector afianzador  10%
reportaron un incremento real anual de 1.1% al
cierre del cuarto trimestre de 2015, con respecto
al mismo periodo anterior, por debajo del
crecimiento del PIB de 2.5%.

2.5%

0%

-10%

-20%

Contribucion en el Crecimiento

CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO del Sector (pp.)

Prima Directa

O,
Al concluir diciembre de 2015, la contribucién al Crec. Real Anual 1.1%

crecimiento real anual de la prima directa se presento 2 _ = Crédito

de la siguiente forma: las fianzas de Fidelidad

contribuyeron con 1.5 pp. y las fianzas de Crédito 1] ® Admvas.
con 0.4 pp.; mientras que en sentido negativo, 1.5 # Judicial

contribuyeron la fianzas Judiciales con 0.2 pp. y las Fidelidad
Administrativas con 0.6 pp.. 0 —t

-1 A

2015
17 Las cifras presentadas en este documento son preliminares al 23 de febrero de 2016.
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COMPOSICION DE CARTERA

La composicion de la cartera de primas directas del sector
afianzador presenté cambios al cierre de diciembre del
2015, con respecto a diciembre de 2014, al disminuir la
participacion del ramo de fianzas Administrativas en 1.4
pp. para quedar en 73.6 del total de la cartera de fianzas.
Las fianzas de Fidelidad aumentaron su participacion en
1.2 pp. al representar 20.1% de la cartera de fianzas;
mientras que las fianzas de Crédito, aumentaron su
participacién en 0.4 pp., siendo el 3.7% de la cartera de
fianzas. Por ultimo, las fianzas Judiciales disminuyeron su
participacion en 0.2 pp. al representar 2.6% de la cartera
de fianzas.

Respecto al comportamiento de los diferentes ramos de
fianzas al cierre de diciembre de 2015, las fianzas de
Crédito y de Fidelidad, reportaron crecimientos reales
anuales de 12.4% y 7.9% respectivamente. Por su parte,
las fianzas Judiciales y Administrativas decrecieron en
5.4% y 0.8% respectivamente con relacion a lo registrado
en diciembre de 2014.

CONCENTRACION Y CONTRIBUCION AL
CRECIMIENTO POR COMPANIA

Al cierre de diciembre de 2015, el indice de concentracion,
CR5, se ubicé en 78.1%, lo que significé un incremento de
0.1 pp. en comparacion con lo reportado un afio antes.

COMISION NACIONAL DE SEGUROS Y FIANZAS

Composicion de Cartera
Prima Directa

10.0 4
9.0 -
8.0 -
7.0 -
6.0 -
5.0 -
4.0 -
3.0 4
2.0 -
1.0 -
0.0

m Crédito

B Admvas.

= Judicial

diciembre de 2015

Fidelidad

Miles de millones de pesos a

Dic'14 Dic'15

Crecimiento de la Prima Directa por
Ramos
Diciembre 2015

Crecimiento Real

Ramos de fianzas: Anual (%)

Fidelidad
Judicial

Administrativa

Crédito

Participacion de las Compaiiias que

integran el CR5
Prima Directa
Dic. 2014 ‘ Dic. 2015 ‘
% %
Guardiana Inbursa 18.8 20.1
ACE fianzas Monterrey 19.6 19.7
Afianzadora Aserta 19.1 18.7
Afianzadora Sofimex 14.5 13.2
Chubb 6.0 6.4
Total 78.0 78.1
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Concentracion de Mercado
Prima Directa

100% e ndice CR5 === Herfindahl 40%

80.% 78.1%

80% - - 30%

El indice de Herfindahl registré un incremento de
0.1 pp. al pasar de 14.4% a fines de diciembre de 60% == \
2014 a 14.5% al cierre de diciembre de 2015. 40% | 23.6% —_—

20% -

14.5% [ 20%

- 10%

O% T T T T T T T T T T T T T T T O%
O N ™M ITW!WWONOWOOHNMST
O 0O 0O 0O 000000 d d A = =
O O O O O O O OO0 OO0 OO0 OO o o
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Las principales compafiias que contribuyeron de manera positiva al incremento real de 1.1% que presento el
mercado total fueron: Fianzas Guardiana Inbursa, S.A., Grupo Financiero Inbursa, 1.5 pp.; Fianzas Atlas, S.A,,
0.7 pp.; Chubb de México, Compania Afianzadora, S.A. de C.V. 0.5 pp. y Zurich Fianzas México, S.A.de CV, 0.4 pp.; y
En sentido negativo, contribuy6 Afianzadora Sofimex, S.A., 1.2 pp.

Mercado Total Fianzas
Prima Directa
Contribucién al Crecimiento (pp.)
Crecimiento Real Anual 1.5%

Mercado Total Fianzas
Prima Directa
Participacion Diciembre 2015 (%)
CR5 =78.1% 3 -

Resto, Guardiana 15 m Guardiana
21.9% _~ Inbursa, 2 : Inbursa
20.1% m Sofimex
N
m Atlas
Chubb
6.4% o MENEEEN @0,
ACE
Monterrey, 1 = Chubb
. 19.7%
Sofimex,
13.2% o Resto
Aserta, Dic-15

18.7%

Por lo que se refiere a la participacion de las instituciones en el ramo de fianzas Administrativas, se observo
que las cinco compafias con mayor presencia en dicho ramo participaron con el 78.0% de la emision de
prima directa. Dicho indice estuvo conformado por la participaciéon de mercado de: ACE Fianzas Monterrey,
S.A., 25.0%; Afianzadora Aserta, S.A. de C.V., Grupo Financiero Aserta, 22.1%; Afianzadora Sofimex, S.A,,
16.0%; Chubb de México, Compania Afianzadora, S.A. de C.V., 7.9%; y Afianzadora Insurgentes, S.A. de C.V,,
Grupo Financiero Aserta, 7.0%.

Respecto al incremento que registré este ramo, se puede observar que las instituciones que contribuyeron
con dicho comportamiento, en sentido positivo fueron: Fianzas Atlas, S.A., con 0.8 pp.; Zurich Fianzas México,
S.A. de CV, con 0.6 pp. y Chubb de México, Compafia Afianzadora, S.A. de C.V., con 0.5 pp. En sentido
negativo, sobresalio la contribucion de Afianzadora Sofimex, S.A., con 1.6 pp. y Afianzadora Insurgentes,
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S.A. de C.V,, Grupo Financiero Aserta con 0.6 pp.
contribucién negativa de 0.5 pp.

Fianzas Administrativas
Prima Directa
Participacion Diciembre 2015(%)
CR5 =78.0%

3
ACE
Monterrey,
25.0% 2
1
Insurgentes __
7.0%
0
Chubb,
7.9% ] \_ Aserta, -1
SOflmeX, 22.1%
16.0% -

El resto de las compaiias, en conjunto, tuvieron una

Fianzas Administrativas
Prima Directa
Contribucién al Crecimiento (pp.)
Crecimiento Real Anual -0.8%

m Chubb

H Sofimex
M Zurich

H Atlas

H [nsurgentes

Resto

Dic' 15

Las cinco instituciones con mayor presencia en los ramos de fianzas de Fidelidad, Judicial y de Crédito,
participaron con 91.4% de la emision de prima directa. Las instituciones que tuvieron mayor contribucion,
sobre el crecimiento de 7.0% real, fueron con resultados positivos, fueron Fianzas Guardiana Inbursa, S.A.,
Grupo Financiero Inbursa, con 5.2 pp.; Primero Fianzas, S.A. de C.V., con 0.7 pp.; Chubb de México, Compaiia
Afianzadora, S.A. de C.V. con 0.3 pp.; ACE Fianzas Monterrey, S.A., con 0.3 pp. En sentido negativo, contribuyé
Crédito Afianzador, S.A. Compafia Mexicana de Garantias, con 0.2 pp. El resto de las compafias, en

conjunto, tuvieron una contribucion positiva de 0.7 pp.

Fianzas de Fidelidad, Judiciales y de
Crédito

Prima Directa
Participacion Diciembre 2015(%)
CR5 =91.4%

ACE
Monterrey,
4.9%

Primero
Fianzas,

5.3%
Sofimex,
5.5%
Aserta,/ .
92% Guardiana
Inbursa,
66.5%
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Fianzas de Fidelidad, Judiciales y
de Crédito
Prima Directa
Contribucién al Crecimiento (pp.)
Crecimiento Real Anual 7.0%

Resto

Crédito
Afianzador

B Guardiana
Inbursa
Primero Fianzas

0.7

%’ o ® ACE Monterrey

® Chubb

Dic-15
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REAFIANZAMIENTO

Al finalizar diciembre de 2015, la cesién del sector
afianzador en reafianzamiento represent6 42.1% de
la prima emitida, 0.6 pp. por abajo de lo reportado al # Dic-14 m Dic-15
cierre de diciembre del 2014. 80%

Primas Cedidas en Reafianzamiento

La mayor parte del reafianzamiento se presentd en
los ramos de fianzas de Crédito y Administrativas,
con una cesion del 64.1% y de 50.9% del total de la
prima emitida, respectivamente. Al comparar lo
reportado al cierre de diciembre del 2015 con
respecto a diciembre de 2014, los ramos de fianzas 0%
que disminuyeron su cesion fueron: las fianzas de Total Fidel. Judic. Adm. Créd.
Crédito en 2.5 pp. y las de Fidelidad en 0.2 pp,

mientras que las fianzas judiciales y administrativas

incrementaron su cesiéon en 2.5 pp. y 0.1 pp.;

respectivamente.

40%

Estructura de Costos

m Costo Medio de Operacion
= Costo Medio de Reclamaciones
m Costo Medio de Adquisicion

Al concluir diciembre de 2015, los costos medios de 60 56.4% 57.8%
reclamaciones, adquisicion y operacion'® se situaron en °
33.5%, 13.7%, 10.6%, respectivamente. Con relacion al 31 499
de diciembre de 2014, los costos medios de reclamacién y
operacion aumentaron en 0.1 pp. y 1.8 pp; 20%
respectivamente, mientras que el costo medio de
adquisicion disminuyd en 0.5 pp.

ESTRUCTURA DE COSTOS

0%
Dic-14 Dic-15

Por lo tanto, el indice Combinado, medido como la Suficiencia de Prima
suma de los costos medios de adquisicion, operaciény 70%
reclamaciones, aumenté 1.4 pp., al pasar de 56.4% al
cierre de diciembre de 2014 a 57.8% al cierre de
diciembre del 2015. De esta forma, al cierre del cuarto  40%
trimestre de 2015, el sector afianzador en su
conjunto, registré una suficiencia de prima de 42.2%,
medida como la unidad menos el indice Combinado, lo
que indica que la emision de primas del sector
afianzador mexicano fue suficiente para cubrir sus -5%
costos.

55%

25%

10%

18 | os indicadores de costos medios representan el parametro de mercado de los costos con relacién al nivel de ingresos efectivo.
Costo de adquisicion = Costo de adquisicién / prima retenida; Costo de reclamaciones = costo neto de reclamaciones/prima de
retencién devengada, costos de operacion = gastos de operacion netos/prima directa.
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Contribucion al Costo Medio
de Reclamaciones (pp.)

Fidelidad e Judicial
mmmm Administrativa s Crédito
e T Ot al

En cuanto a la contribucion al costo medio de
reclamaciones de los diferentes ramos, destaca el ramo
de fianzas de Fidelidad con 24.4 pp. Dicha participacion
se debe al efecto de la reclasificacién de montos que se
registraban en el ramo de Administrativo y que
actualmente se contabilizan en el ramo de Fidelidad.
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Costo Medio de Reclamaciones

Por Operacion

El costo medio de reclamaciones de los ramos de fianzas de Periodo Diciembre Diciembre
Crédito y Judicial registraron aumento de 15.6 pp.y 0.3 pp., 2014 2015
respectivamente; mientras que en los ramos de fianzas | Fidelidad 77.9% 76.3%
Administrativas y Fidelidad presentaron disminuciones de 0.2 | Administrativa 13.3% 13.1%
pp.y 1.6 pp., respectivamente. Judicial 12.8% 13.1%

Crédito 6.1% 21.7%
RESULTADOS

Estado de resultados

Resultados de la Operacion Diciembre Diciembre  Crec. Real
(cifras nominales en millones de pesos) 2014 2015 Anual %
Prima Retenida 5,270 5,494 2.1
Incremento Neto a Reserva de Fianzas en Vigor 239 211 -13.5
Costo Neto de Adquisicién 749 751 -1.9
Costo Neto de Reclamaciones 1,681 1,770 3.1
Utilidad (Pérdida) Técnica 2,602 2,762 4.0
Incremento Neto a Otras Reservas 338 364 5.5
Resultado de Operaciones Analogas y Conexas 30 26 -13.1
Gastos de Operacion 779 968 21.6
Utilidad (Pérdida) de Operacién 1,514 1,457 -5.8
Productos Financieros 738 468 -37.9
Participacion en el Resultado de Inversiones Permanentes 11 30 159.3
Utilidad antes de Impuestos y Operaciones Discontinuadas 2,263 1,955 -15.4
Utilidad (Pérdida) del Ejercicio 1,626 1,467 -11.6

Al concluir diciembre de 2015, el sector afianzador present6 una utilidad técnica de 2,762.4 millones de
pesos, lo que represent6 un crecimiento real anual de 4.0% con relacién a lo reportado en diciembre del afo
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anterior. Asimismo, el sector afianzador obtuvo productos financieros por un monto de 468.3 millones de
pesos, lo que refleja un decremento real anual de 37.9% respecto a lo registrado a fines de diciembre del
2014.

Al cierre de diciembre del 2015 el sector afianzador presenté una utilidad neta del ejercicio de 1,467.2
millones de pesos, registrando asi un decremento, en términos reales, de 11.6% respecto a lo reportado a
fines de diciembre de 2014.

Rentabilidad Financiera
(Productos Financieros/

Inversiones Promedio)
Al finalizar diciembre de 2015, la rentabilidad

financiera del sector afianzador, medida como el
cociente de los productos financieros netos entre
las inversiones promedio del sector, se ubico en
3.2%, cifra inferior en 2.2 pp. a la registrada al
cierre de diciembre del 2014.

10%

2014.

m Otros Activos
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O OO0 o000 o000 o0 o0 4 d A A = -
O O O O O O O O O O O O O o o o
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BALANCE . —
Estructura de Financiamiento del
Al concluir el cuarto trimestre de 2015 los activos del ~ Activo .
sector afianzador sumaron 23,978.9 millones de pesos, lo Diciembre 2015 Capital Contable
que refleja un crecimiento, en términos reales, de 4.8% Otros Pasivos
respecto a lo registrado al cierre de diciembre del 2014. 3 )
. . =8 m Reafianzadores
Por su parte, las inversiones del sector sumaron 15,021.4 g
millones de pesos, equivalente al 62.6% del total del & Acreedores
activo, registrando asi un incremento real de 1.8% % B Reservas
respecto de lo reportado al cierre del cuarto trimestre de g Técnicas
8
=

B Reafianzadores

m Deudores

] ] ] H Inversiones
Activo Pasivo y Capital
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RESERVAS TECNICAS

Al cierre de diciembre de 2015, las reservas técnicas del sector afianzador alcanzaron un monto de
10,609.7 millones de pesos, lo que representd un crecimiento real anual de 7.4%. La reserva de fianzas en
vigor ascendi6 a 6,274.7 equivalente al 59.1% del total, y la reserva de contingencia alcanzé un monto de
4,335.0 millones de pesos, equivalente al restante 40.9%.

Reservas Técnicas
Diciembre 2015

Valor de las Reservas Técnicas

m Contingencia ®mFianzas en Vigor

=
o
]

diciembre de 2015

o N N o o]
I

Miles de millones de pesos constantes a

Dic-14 Dic-15

INVERSIONES

Al finalizar el cuarto trimestre de 2015, las inversiones en valores (13,779.7 millones de pesos),
representaron 91.7% del total de inversiones del sector afianzador, en tanto, las inversiones inmobiliarias
(1,040.3 millones de pesos) y los préstamos (201.4 millones de pesos) representaron 7.0% y 1.3% del
total de las inversiones, respectivamente.

Asimismo, la valuacion de la cartera de las inversiones en valores muestra que 77.8% de las mismas
estaban valuadas a mercado, 9.6% a vencimiento y el restante 12.6% por otro método.

19 La cartera de valores que se considera valuada por “Otro Método” comprende a los valores que no estdn destinados a financiar la
operacién de la institucién ni clasificados para conservarse a vencimiento y se integra, principalmente, por acciones valuadas a su
valor contable en virtud de no ser burséatiles, o acciones que estan valuadas por el método de participacién cuando la tenencia
accionaria es mayor al 51%, o en su defecto, son acciones que estan registrados a su valor de costo cuando no se cuenta con precios
de los valores proporcionados por los proveedores de precios.
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Composicion de las Inversiones Composicion de la Cartera de Valores
Diciembre 2015 por Método de Valuacion
Diciembre 2015

Método,
12.6%

Ven-
cimiento,
9.6%

Inmobi-
liarias
7.0%

Préstamos,
1.3%

Composicion de la Cartera de Valores
Diciembre 2015

Al finalizar diciembre de 2015, las inversiones en valores Valores Panlc;':ac'on 22‘:,:;2?
se concentraron en titulos  gubernamentales,
representando el 75.3% del total de la cartera, lo que
significé un incremento de 8.5 pp., en comparacién con el  [Privados:
mismo periodo del afio anterior. Por su parte, los valores | 1, Fija Privados 15.6 2.148.0
privados de tasa fija representaron 15.6% de la cartera

Gubernamentales 75.3 10,382.6

de valores, por lo que su participacién disminuyé 0.2 pp. | Renta Variable: >-1 7032
con respecto a lo reflejado en diciembre de 2014. Acciones 4.4 607.1
Fondos de Inversion 0.7 95.5

Extranjeros 14 189.6

Otros?© 2.6 356.4
Total 100.0 13,779.7

20 E| rubro de “Otros Valores” comprende: El incremento o decremento por valuacion de valores, Valores Restringidos, Deudores por
intereses y Deterioro de valores.
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Mediante el andlisis de la cartera de valores conforme a su forma de valuacion, se observa que tanto en el
caso de los valores gubernamentales como de los valores privados de tasa fija, destaca la valuacién de
valores a mercado, al representar 78.7% de los valores gubernamentales y 64.7% de los valores privados

con tasa fija.

Composicion de la Cartera de Valores por Método de Valuacién
y tipo de Emisor

Valores Gubernamentales Valores Tasa Fija

Otro método Vencimiento ® Mercado Otro método ™ Vencimiento ™ Mercado
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