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Sector Asegurador!

ESTRUCTURA Estructura del Sector Asegurador

® Filiales = Filial y GF Grupos Financieros  ®Resto

Al 31 de marzo de 2014, el sector asegurador estaba 159
conformado por 103 instituciones, de las cuales 15
estaban incorporadas a algun grupo financiero, mientras  gq
que 58 presentaban capital mayoritariamente extranjero
con autorizacion para operar como filiales de 4o
instituciones  financieras del exterior. De esas
instituciones aseguradoras, 8 presentaban capital 0

mayoritariamente extranjero al mismo tiempo que S0 bR ohogowaa S 0o
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Al finalizar marzo de 2014, 55 compafifas operaron Composicion del Sector Asegurador
seguros de Vida?, mientras que 80 compafias operaron Por operacion
seguros de No-Vida3. Marzo 2014
Tipo de Seguros Nu::er:)_ﬁde
De las 103 instituciones que conformaron el sector . i COmbarnias
~ . Con una o mas operaciones*
asegurador, 9 compahias operaron, exclusivamente, el Vida cs
ramo de Pensiones derivados de las Leyes de ,Se.gurldad No Vida 80
Social, 10 el ramo de Salud, 3 el ramo de Crédito a la  Exclusién un ramo:
Vivienda y una el ramo de Garantia Financiera. Pensiones 9
Salud 10
Crédito a la Vivienda 3
Garantias Financieras 1

*En estos casos las compaifiias. practican de 1 a 3 operaciones

CRECIMIENTO Tasa Real de Crecimiento Anualizada
Prima Directa
Al concluir el primer trimestre de 2014, el total de las = Prima Directa —PIB

primas emitidas por el sector asegurador ascendid6 a g9
93,066.0 millones de pesos, de los cuales el 98.2%
correspondié a seguro directo, mientras que el restante 140,
1.8% se debié a primas tomadas en reaseguro. Las
primas directas de la industria de seguros reportaron un 0%

\~

C

incremento real anual de 3.7% al cierre del primer ® W o N -~ N o <

: ; Ve ¢ ¢ 2 ¢ ¢ooToT
trimestre de 2014, respecto al cierre de marzode .o 5 V5 5 5 5 5 5 5 5 5 &5 5
2013, por arriba del crecimiento del PIB de 1.8%. En los E € E E E E E E E E E E
ultimos cuatro trimestres (marzo 2013 a marzo 2014) 509

las primas directas presentaron un crecimiento real

Tasa Anualizada, construida por medias moviles 4 trimestres

! Las cifras presentadas en este documento son preliminares al 29 de abril de 2014.

2 Incluye a las compaifiias que operan Vida y los seguros de Pensiones derivados de las Leyes de la Seguridad Social.

3 Seguros de No-Vida incluye a las compafiias 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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anual acumulado de 5.9%, mientras que el PIB present6 un crecimiento real anual acumulado de 1.4%.

Es importante destacar que en junio de 2013, se llevd a cabo la renovacién multianual de la pdliza integral
de seguros de Petréleos Mexicanos (PEMEX), por lo que para fines de un analisis mas preciso de la dinamica
del sector asegurador, si se prorratea la prima de dicha poéliza para anualizar los montos de las primas
correspondientes al primer trimestre, el sector asegurador presentaria al 31 de marzo de 2014 un
crecimiento real de 3.7%.

Al cierre del primer trimestre de 2014, la operacion de Vida creci6 3.4% en términos reales, en
comparacién con los resultados del primer trimestre de 2013. 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 Individual registré un decremento real anual de 1.9% y Vida
Grupo registré un incremento real anual de 14.3%*.

La operacion de Accidentes y Enfermedades® registr6 un decremento real anual de 0.8%, mientras que los
seguros de Pensiones derivados de las Leyes de Seguridad Social tuvieron un incremento real anual de

o,
3.5%. Dafios
Prima Directa
Al concluir el primer trimestre de 2013, la operacion de Marzo 2014
Dafios® experimentd un incremento de 5.8%, en términos [ TYNar SR Crec. Real Anual
reales. Al excluir el ramo de Automoviles, ésta operacion %
registré un incremento real anual de 11.4%. El crecimiento ~ Maritimo y Transportes 755
de dafhos se explica, principalmente, por el incremento real  Agricola 247
anual de 75.5% del ramo de Maritimo y Transportes, el  Diversos 15.7
cual contribuy6 positivamente con 9.9 puntos  ito 15.0
porcentuales (pp.) en el incremento mencionado. Otros Terremoto 37
ramos que tuvieron incrementos reales fueron: Agricola o ‘
con 24.7%; Diversos con 15.7%; y Crédito con 15.0%. Automoviles 0.9
Resp. Civil y Riesgos Prof. -8.4
Incendio -13.0

Dafos s/ Automoviles 11.4

DETT 5.8

Contribucion en el Crecimiento del
Sector (pp.)
Prima Directa
Crecimiento Real Anual 3.7%

Al cierre de marzo de 2014, la operacién de Dafios (sin
incluir Automoviles), tuvo la mayor contribucion positiva
al incremento de la prima directa total del mercado, con
2.0 pp. La operacion de Vida, sin incluir a los seguros de 4

Pensiones derivados de las Leyes de Seguridad Social, el O T u Accidentes y
ramo de Automoviles y los seguros de Pensiones 3 1 14 Enfermedades
derivados de las Leyes de Seguridad Social, tuvieron 5 | = Autos
contnbguones positivas de 14 pp., 0.2 PP- Y 0.2 pp, = Pensiones
respectivamente. La operacion de Accidentes y 1 |
Enfermedades contribuy6 negativamente con 0.1 pp. Vida

0 _

m Dafos (sin autos)

4 Vida Grupo incluye Vida Colectivo. -1

$Incluye el ramo de Salud.
¢ Incluye los ramos de Crédito a la Vivienda y Garantias Financieras.
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Composicion de Cartera

COMPOSICION DE CARTERA Prima Directa ot

g ros

¢ 100 -
La composicién de cartera que presenta el sector & " Responsabilidad Civil
asegurador con cifras al cierre,de marzo de 2014 es la ‘g so {5 m Maritimo y transportes
siguiente: Vida, 40.1%; Automoviles, 20.2%; Accidentes 2o ,
y Enfermedades’, 15.1%; Incendio y Terremoto, 6.7%; £ 60 - = Diversos
Pensiones, 5.3%; Diversos, 5.2%; Maritimo y g3 u Pensiones
Transportes, 4.0%; Responsabilidad Civil, 2.7%; y Otros g g8 40 - m Incendio y terremoto
ramos, 0.7%. Los seguros de No-Vida representan z
54.6% de la cartera total de seguros, y los seguros de g 20 A mAYVE
Vida significan 45.4% de la misma. 8 = Automoéviles

= 0 . 'mVid

mar-13 mar-14 1aa

CONCENTRACION Y CONTRIBUCION AL Participacion de las Compaiiias que Integran el
CRECIMIENTO POR COMPANIA CR5

Prima Directa
Marzo 2013 Marzo 2014

% %

Al finalizar el primer trimestre de 2014, la concentracion
en el mercado de seguros crecié en términos del indice
CRS5. Este indice, que se obtiene como la suma de las  Grupo Nacional Provincial 11.2 10.8
cinco participaciones de mercado mas grandes, en
términos de prima directa, se ubic6 en 45.4%, 0.3 pp. por
arriba de lo registrado un afo antes. Dicho indice se  Seguros Banamex 5.4° 7.2
conformd por la participacion de las siguientes
companias: Metlife México, S.A., 13.1%; Grupo Nacional
Provincial, S.A.B., 10.8%; AXA Seguros, S.A. de C.V., 7.7%;  Seguros BBVA Bancomer 5.6 6.5°
Seguros Banamex, S.A. de C.\V., Grupo Financiero
Banamex, 7.2%; y Seguros Inbursa, S.A., Grupo Financiero
Inbursa, 6.6%

Metlife México 14.9 13.1

AXA 7.1 7.7

Seguros Inbursa 6.3 6.6

Total 45.1 45.4

Concentracion de Mercado
Prima Directa

80%

Herfindahl ———CR5
El indice de Herfindahl'® decrecié de 6.3% al cierre de (g9, |
. o,
marzo de 2013 a 6.1% al cierre de marzo de 2014. w44
40%
0,
20% 6.1%
0% T T T T T T T T T T T T T T 1
7 Accidentes y Enfermedades incluye Salud. 8888888888535 5 5 o T
8 No entra dentro de la suma para obtener el CR5 de marzo de 2013. A

° No entra dentro de la suma para obtener el CR5 de marzo de 2014.

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 tomaré el valor de 100% en el caso de concentracion total (monopolio), y tendera a cero entre mayor
sea el nimero de empresas en el mercado.
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En la operacion de Vida, el indice de participacion de las cinco empresas mas grandes del mercado fue del
73.5%, cifra mayor en 4.3 pp. a lo registrado al cierre de marzo de 2013. Las compafias que lo
conformaron fueron: Metlife México, S.A., 26.8%; Seguros Banamex, S.A. de C.V., Grupo Financiero
Banamex, 16.9%; Grupo Nacional Provincial, S.A.B., 11.1%; Seguros BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo
Financiero BBVA Bancomer, 10.3% y Seguros Monterrey New York Life, S.A. de C.V,, 8.4%.

La operacion de Vida tuvo un incremento real de 3.4%, en términos de prima directa, respecto al cierre de
marzo de 2013. Las instituciones que tuvieron una mayor contribucién positiva a dicho incremento fueron:
Seguros Banamex, S.A. de C.V., Grupo Financiero Banamex, con 5.1 pp.; Seguros BBVA Bancomer, S.A. de
C.V,, Grupo Financiero BBVA Bancomer, con 2.3 pp. y Grupo Nacional Provincial, S.A.B., con 0.6 pp. Zurich
Santander Seguros México, S.A. y Metlife México, S.A., contribuyeron de forma negativa a este crecimiento
con 4.6 pp. y con 1.7 pp., correspondientemente. El resto del mercado contribuyé de manera positiva con

1.7 pp.

Vida ~ Vida
Prima Directa
Participacion Marzo 2014(%)
CR5 =73.5%

Prima Directa
Contribucién al Crecimiento (pp.)
Crecimiento Real Anual 3.4%

Resto, Metiif
26.5% etlife,
H Resto o e 8%
81 m BBVA Bancomer
B Banamex Monterrey,
37 8.4%
u GNP
Banamex,
"2 7 m Zurich Santander 16.9%
BBVA
u Metlife Bancomer,
7 10.3% GNP,

mar-14 11.1%

En las operaciones de Accidentes y Enfermedades y Dafos, el indice de las cinco mayores participaciones de
mercado se ubicé en 50.4%, cifra mayor en 1.7 pp. a lo reportado al 31 de marzo de 2013. Las compaiiias
que conformaron este indice fueron: AXA Seguros, S.A. de C.V., 12.0%; Grupo Nacional Provincial, S.A.B.,
11.7%; Seguros Inbursa, S.A., Grupo Financiero Inbursa, 10.5%; Seguros Qualitas, Cia. de Seguros, S.A.B. de
C.V., 9.2%; y Seguros Banorte Generali, S.A. de C.V., Grupo Financiero Banorte, 7.0%.

Las primas directas en estas operaciones experimentaron un incremento real anual de 3.9%. Las
instituciones con mayor contribucién positiva al incremento fueron: Grupo Mexicano de Seguros, S.A. de
C.V,, 2.2 pp.; AXA Seguros, S.A. de C.V,, 1.4 pp,; Seguros Inbursa, S.A., Grupo Financiero Inbursa, 1.3 pp.; y
Seguros Qualitas, Cia. de Seguros, S.A.B. de C.V., 0.9 pp. Metlife México, S.A. contribuyé de forma negativa
a este crecimiento con 1.0 pp. El resto de las compahias contribuyeron de manera negativa con 0.9 pp.
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Accidentes y Enfermedades y Danos Accidentes y Enfermedades y Daios
Prima Directa Prima Directa
Contribucién al Crecimiento (pp.) Participacion Marzo 2014(%)
Crecimiento Real Anual 3.9% CR5 = 50.4% GNP,
6 mResto AXA, 11.7%
- 12.0%
4] m Qualitas Inbursa,
. 10.5%
u Metlife
2 _
®Inbursa Quialitas,
9.2%
07 B AXA
) B Gpo. Mexicano \Banortg
de Seguros Generali,
mar-14 7.0%
REASEGURO Primas Cedidas en Reaseguro
mmar-13 Emar-14

Al finalizar el primer trimestre de 2014, la cesion en 80%
reaseguro represent6 el 18.5% de la prima emitida, 2.5
pp. por arriba de lo reportado al cierre de marzo de 2013.

40%

La mayor parte de las operaciones de reaseguro cedido
se presentaron en los ramos de Dafos, sin incluir el ramo
de Automoviles, donde se cedi6 el 67.7% del total de la
prima emitida (2.1 pp. mas que el periodo anterior). 0%

Vida  Acc.yEnf. Autos  Dafoss/ Total
Autos

ESTRUCTURA DE COSTOS
Estructura de Costos
. . m Costo Medio de Operacion
Al cierre de marzo de 2014, los costos medios de = Costo Medio de Siniestralidad
siniestralidad, adquisicién y operacién del sector 1 Costo Medio de Adquisicion

asegurador se situaron en 74.0%, 16.1% y 5.5%, 100%
respectivamente. En relacién con el afo anterior, el costo 80% |
medio de siniestralidad registr6 un incremento de 1.5 pp.

Por otro lado, el costo medio de operacion y el costo  60% -
medio de adquisicion registraron decrementos de 0.3 pp.,
cada una, respecto a lo reportado al cierre de marzo de
2013. 20% A

0% -

40%

mar-13 mar-14
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El Indice Combinado, medido como la suma de los costos
medios de adquisicion, operacién y siniestralidad, se situd
en 95.6% y registro un incremento de 0.9 pp. con
relacion a lo registrado al cierre de marzo de 2013. De
esta forma, al 31 de marzo de 2014 el sector asegurador
en su conjunto, registré una suficiencia de prima de 4.4%
(medida como la unidad menos el indice combinado), lo
que indica que la emisién de primas del sector asegurador
mexicano fue suficiente para cubrir sus costos.

En cuanto a la contribucion al costo medio de
siniestralidad de las diferentes operaciones y ramos,
destacan los seguros de Vida con 40.2 pp. y la operacion
de Dafos con 19.6 pp. en concordancia con la
participacion de dichas operaciones y ramos en la cartera
del sector.

El costo medio de siniestralidad de la operacion de Vida
mostré una disminucién de 0.6 pp., al concluir el primer
trimestre de 2014 con respecto al cierre de marzo de
2013. Mientras que la operacion de Accidentes vy
Enfermedades registr6 un crecimiento de 1.5 pp., en el
mismo periodo de reporte. La operacion de Dafos no
presentd ningdn cambio en su costo medio de
siniestralidad.

COMISION NACIONAL DE SEGUROS Y FIANZAS

10%

Suficiencia de Prima

7%

4.4%

5%

0%

-5%

Contribucion al Costo Medio
de Siniestralidad (pp.)

Vida Acc.y Enf. mmsm Dafios Total
76.9
80 - 74.0
60
97 14.2
40 +
20 40.9 40.2
0 T T T T T T T T T T T T T T 1
o — o o <t 1B O N 0O O8O O H N M T
S O O O OO O 0 © O & o oA o o
O O O O O O O O O o o o o o S
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Costo Medio de Siniestralidad
Por operacion (%.)
Vida = AccyEnf mDafos
240% ~
100 | [NSSEA  NSSEANN
120% - 66.6% 68.1%
60% - 93.4% 92.8%
0% T )
mar-13 mar-14
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RESULTADOS

Estado de Resultados

Resultados de la Operacion Marzo Marzo Crec. Real
(cifras nominales en millones de pesos) 2013 2014 Anual %
Prima Retenida 72,748 75,867 0.5
Incremento Neto a RRC y RFV 20,516 18,920 -11.1
Costo Neto de Adquisicion 11,933 12,213 -1.4
Costo Neto de Siniestralidad 37,845 42,151 7.3
Utilidad Técnica 2,454 2,583 1.4
Incremento Neto a Otras Reservas 614 1,202 88.8
Resultado de Operaciones Analogas y Conexas 217 191 -15.5
Gastos de Operacién 4,927 5,052 -1.2
Utilidad de Operacién (2,870) (3,480) 16.9
Productos Financieros 12,233 11,883 -6.4
E::E;calaaeafezen el Resultado de Inversiones 699 451 378
g;csili(iarll:iszgfjisde Impuestos y Operaciones 10,062 8.853 159
Utilidad del Ejercicio 7,193 6,591 -11.7

Al finalizar el primer trimestre de 2014, el sector asegurador present6 una utilidad técnica de 2,583.1
millones de pesos, lo que representd un incremento, en términos reales, de 1.4% respecto al primer
trimestre de 2013. Una vez considerado el incremento neto a otras reservas técnicas y descontados los
gastos de operacion, el resultado muestra una pérdida de operacién anual de 3,480.5 millones de pesos.

Los productos financieros sumaron 11,882.7 millones de pesos, lo que representé un decremento real
anual de 6.4%. En consecuencia, el sector asegurador mostr6 una utilidad neta del ejercicio de 6,590.8
millones de pesos, lo cual implicé un decremento, en términos reales, de 11.7% con respecto al cierre de
marzo de 2013.

Rentabilidad Financiera
(Productos Financieros/

Inversiones Promedio)
Al finalizar el primer trimestre de 2014, la rentabilidad
financiera del sector, medida como el cociente de los
productos financieros netos entre las inversiones
promedio del sector, se ubico en 6.7%; es decir, 1.0 pp.
por debajo de la cifra registrada al cierre de marzo de

10%

2013. X
N
<

O A4 N M T 1N O N 0O O O 1 N m <
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BALANCE
Los activos del sector asegurador sumaron 955,215.9 Estructura de Financiamiento del
millones de pesos al finalizar el primer trimestre de Activo
2014, con un crecimiento real de 6.9% respecto al L 000 Marzo 2014 # Capital Contable
primer trimestre del ano anterior. Del total de estos 4 ’ = Otros Pasivos
activos, el 78.0% estaba representado por el rubro de g 800
. . . . a I
inversiones. En este sentido, los activos del sector g Reaseguradores
asegurador representaron 5.9% del Producto Interno ¢ 600 1 m Reservas
Bruto. 2 Técnicas
E " Deudores

. . . < 400 - .

Al concluir el primer trimestre de 2014, el total de 3§ m Otros Activos
X , . 5

pasivos del sef:tor asegur,ador Sumo 814,106.8 millones 200 A m Reaseguradores
de pesos, registrando asi un incremento real anual de .
8.5% respecto al primer trimestre de 2013. Asimismo, 0 A HInversiones
el capital contable del sector alcanz6 un monto de Activo Pasivo y Capital

141,109.1 millones de pesos, con un decremento real
anual de 1.4%.

RESERVAS TECNICAS

Al cierre del primer trimestre de 2014, la reserva de riesgos en curso, que equivale al 82.3% de las reservas
técnicas del sector, ascendié a 606,894.3 millones de pesos y mostré un crecimiento real anual de 9.3%. La
operacion de Vidal! participd con el 83.1% del total de esa reserva.

Reservas técnicas Reserva de Riesgos en Curso

Marzo 2014 Composicion
mVida  ®mDafos, Acc.y Enf.y Fianzas

Catas-
trofica 100% ~ A
5.2% 16.9%

80% -
60% -
40% - 83.1%

20% -
12.5%

0%
mar-14

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)
Respecto a la composicion de los pasivos con relacion a . Marzo 2014
los activos totales, la reserva de riesgos en curso (IS
particip6 con 63.6%, mientras que la reserva para BAEEAGCRLIIIES 77.2
obligaciones pendientes de cumplir signific6 9.6% y la  Reserva de Riesgos en Curso 63.6
reserva de prevision representé 4.0% de los act?vos Seguros de Vida 528
totales. Por otro lado, .el resto de !os pasivos Seguros de Dafios y Acc. Y Enf. 10.8
representaron 8.0% del activo total y el capital contable
14.8% Reserva OPC 9.6
' ' Pélizas vencidas, siniestros ocurridos y 6.5
reparto peribdico de utilidades ’
. Siniestros ocurridos no reportados 1.9
En cuanto a la reserva de riesgos en curso, destaca la Fondos d drministracic
contribucién de los seguros de Vida, los cuales se ondos de seguros en administracion 1.2
componen por los seguros de Pensiones derivados de las ~ Reserva de Prevision 4.0
Leyes de la Seguridad social, 36.4% vy los seguros Riesgos Catastréficos 3.4
tradicionales de Vida, 63.6%. Otras 0.6
Otros pasivos 8.0
Capital Contable 14.8

INVERSIONES

Al 31 de marzo de 2014 las inversiones del sector asegurador ascendieron a 744,776.1 millones de pesos,
lo que equivale a un incremento real de 5.7% respecto al afio anterior. La composicion del portafolio de
inversiones fue la siguiente: los valores representaron el 95.3% del total, mientras que préstamos e
inmobiliarias, representaron 3.3% y 1.4%, respectivamente.

La valuacion del total de la cartera de valores muestra que el 58.6% se valub a vencimiento, 36.3% a
mercado y el restante 5.1% por otro método*2. Por su parte, el 95.1% de la cartera de los seguros de
Pensiones Derivados de las Leyes de la Seguridad Social se valué a vencimiento, mientras que el 4.8% se
valu6 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
Marzo 2014 por Método de Valuacion y Sector
Inmo- Marzo 2014
biliarias, )
1.4% Seguros s/Pensiones  5.1%
Pensiones 0.03%
Otro
P Metodo,
Préstamos, 5.1%
3.3%
Venci-
miento,
Mercado, 58.6%
36.3%
Seguros s/Pensiones 35.0% Seguros s/Pensiones 31.2%
Pensiones 1.3% Pensiones 27.4%

Composicion de la Cartera de Valores

Marzo 2014
Respecto a la composicién de la cartera de valores al primer R TS Ferifisler o Rillonesile
trimestre de 2014, los valores gubernamentales participaron ) S
con el 59.1%, mientras que los valores privados de renta fija Gubernamentales >%1 19,3533
representaron el 19.6%. Por su parte, los valores de renta Privados:
variable, los valores extranjeros y otros valores®? participaron  Tasafija 19.6 138,961.2
con 11.7%, 1.6% y 8.0%, respectivamente. Renta variable 11.7 83,188.8
Acciones 1.9 13,760.2
Soc. Inversién 9.8 69,428.6
Extranjeros 1.6 11,4134
Otros 8.0 56,625.9
Total 100.0 709,542.8

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 65.9% en el caso de gubernamentales y 66.7% para privados con tasa fija.

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

Marzo 2014
Valores Gubernamentales Valores Tasa Fija
m Mercado Vencimiento m Otros m Mercado Vencimiento m Otros
100% 1 e O.l% - 100% | pxpymmm
80% - 12.4% 80%

60% - 60%

40% - 40%

20% 20%

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

0% -
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Seguros de Pensiones Derivados de las
Leyes de Seguridad Social

ESTRUCTURA
Prospectos y Resoluciones
(NUmero de casos a Marzo
de 2014)
Al concluir el primer trimestre de 2014, nueve compafias Por el Perfodo Acumuladas
estaban autorizadas para ofrecer los seguros de Pensiones ;500 - 800.000 -
derivados de las Leyes de Seguridad Social. Desde el inicio de '
la operacion de estos seguros, en 1997, hasta el 31 de ;5. - 600.000
marzo de 2014, el IMSS y el ISSSTE otorgaron 759,539
dgcumeptos de eleglblllda}d para Iqs ramos de, Invalidez y 10,000 400,000
Vida, Riesgos de Trabajo y Retiro, Cesantia en Edad
Avanzada y Vejez. A esa fecha, un total de 270,150* . .o 500.000
personas ya habian elegido aseguradora. Este ultimo dato ' '
representd 19,704 resoluciones mas que las reportadas al 0 0
cierre de marzo Qe 2013. En el periodo de enero a marzo de Prosp. Resol. Prosp. Resol.
2014, se registraron 14,142 prospectos y 4,853
resoluciones.
Montos Constitutivos
(Monto en millones de pesos a
Marzo de 2014)
Los montos constitutivos acumulados desde el inicio del Por el Periodo Acumuladas
sistema hasta el cierre del primer trimestre de 2014 6000 200,000 -
ascendieron a 224,464.2'¢ millones de pesos, de los cuales,
78.2% correspondié a Pensiones por Invalidez y Vida (IV); 4000 . 150,000 -
16.4% a Pensiones derivadas de Riesgos de Trabajo (RT)y
el 5.4% restante a Pensiones por Retiro, Cesantia en Edad 100,000 -
Avanzaday Vejez (RCV). 2,000 |
50,000 -
0 - 0 -
IV RT RCV IV RT RCV

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 Anualizada
Prima Directa

Las primas directas generadas al cierre de marzo de Seguros de Pensiones ——PIB

2014 alcanzaron el monto de 4,867.7 millones de 100%

pesos, lo que representé un incremento real anual de
3.5% con respecto al afo anterior, por arriba del ., /\
. . 7 . o
crecimiento del PIB del 8%. En los ultimos cuatro 10.7%
trimestres (marzo 2013 a marzo 2014) las primas ~—\
directas presentaron un crecimiento real anual 0% T ; i O\\S .
acumulado de 10.7%, mientras que el PIB presentd un ) Q © Q@ ©Q o o o o
i o ) T T © © ©® ® © © ®
crecimiento real anual acumulado de 1.4%. 50% & g gggggge
1.4%
-100%

Tasa Anualizada, construida por medias mdviles 4 trimestres

CONCENTRACION Concentracion de Mercado
Lo . . , Prima Directa

El indice de concentracion CR5'7 se incremento de

87.6% al cierre de marzo de 2013 a 88.8% al cierre del 100

marzo de 2014. Al primer trimestre de 2014, este 88.8%

indice se conformd por la participacion de: Pensiones 90% /—

BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA  80% .

Bancomer, 32.9%; Pensiones Banorte Generali, S.A. de .o, 71‘—4/"———-\/

C.V., Grupo Financiero Banorte, 30.3%; Profuturo GNP

Pensiones, S.A. de C.V., 13.3%; Pensiones Inbursa, S.A,  60%

Grupo Financiero Inbursa, 7.2% y Pensiones Banamex, 50% ——

S.A.de C.V,, Grupo Financiero Banamex, 5.1%.

2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
mar-14

Participacion Acumulada desde el inicio del Sistema
Primas Directas
(Cifras a Marzo 2014)

Compaiiia Part. Compaiiia Part.
Pensiones BBVA Bancomer, S.A. de C.V,, Grupo o . o
Financiero BBVA Bancomer (F, GF) 32.9%  HSBC Pensiones, S.A. (F) 4.2%
Ifiigsr:(gir:f) BBz:grrEcz (Gép)erall, S-A.de C.V., Grupo 30.3%  Pensiones Sura, S.A. de C.V. (F) 2.9%
Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V. 13.3%  Metlife Pensiones México, S.A. (F) 2.3%
Pensiones Inbursa, S.A., Grupo Financiero Inbursa o Principal Pensiones, S.A. de C.V., Principal Grupo o
7.2% ) ) 1.8%
(GF) Financiero (F, GF)
Pensiones Banamex, S.A. de C.V., Grupo Financiero
51%
Banamex (F, GF)
Total 100.0%

(GF) Grupo financiero (F) Filiales

17 El indice CR5 esta compuesto por la participacion acumulada desde el inicio de la operacion de los seguros de pensiones de las cinco
instituciones con mayor presencia en el mercado, en términos de la prima directa.
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RESULTADOS

Al 31 de marzo de 2014, los productos financieros alcanzaron 5,467.8 millones de pesos, lo cual significé
un incremento real anual de 19.2% respecto al cierre del primer trimestre de 2013. Asimismo, los seguros
de Pensiones tuvieron una pérdida operativa de 4,685.9 millones de pesos, cuyo efecto se compensé con el
resultado de los productos financieros. Lo anterior, permitié alcanzar una utilidad del ejercicio de 749.4
millones de pesos que implic6 un decremento real de 17.0% con respecto al mismo periodo del afo

anterior.
Estado de resultados

Resultados de la Operacion Marzo Marzo Crec. Real
(cifras nominales en millones de pesos) 2013 2014 Anual %
Prima Retenida 4,533 4,868 35
Incremento Neto a RRCy RFV 5778 6,556 9.4
Costo Neto de Adquisicion 16 20 19.1
Costo Neto de Siniestralidad 2,357 2,646 8.2
Utilidad Técnica (3,617) (4,354) -16.0
Incremento Neto a Otras Reservas 93) 161 266.9
Resultado de Operaciones Analogas y Conexas 0 0 0.0
Gastos de Operacién 152 171 8.2
Utilidad de Operacién (3,676) (4,686) -22.8
Productos Financieros 4,422 5,468 19.2
Part. en el Resultado de Inversiones Permanentes 303 153 -51.4
Bitsiliiﬁiizzzzse Impuestos y Operaciones 1,049 935 141
Utilidad del Ejercicio 870 749 -17.0

RESERVAS TECNICAS

Al cierre de marzo de 2014, las reservas técnicas de los seguros de Pensiones derivados de las Leyes de
Seguridad Social ascendieron a 190,284.3 millones de pesos, representando el 25.8% del total de las
reservas técnicas del sector asegurador, 0.1 pp. por arriba de la razén registrada al cierre del primer
trimestre del ano anterior.

Finalmente, el portafolio de inversion ascendié a 205,250.1 millones de pesos al concluir el primer trimestre
de 2014, lo que represent6 un incremento real anual de 8.9% con respecto al cierre de marzo de 2013.
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Sector Afianzador::

ESTRUCTURA Estructura del Sector Afianzador

m Filiales  mFilial y GF Grupos Financieros ~ ® Resto
20

Al finalizar marzo de 2014, el sector afianzador
estaba conformado por 15 compaiiias, 3 de las
cuales estaban integradas a grupos financieros y
4 eran filiales de instituciones del exterior. El resto
de las compaifiias pertenecen a capital nacional.

S 5 3 9 95 5 9 8 S S 3 S S 3
CRECIMIENTO S888288888c2ER2¢%
Fe e e e e o e
cEeeeseseserzye el
(%]
Al concluir el primer trimestre de 2014, la emision L. .
del sector afianzador fue de 2,320.5 millones de Tasa Real de Crecimiento Anualizada
pesos, de los cuales 96.6% correspondié a prima Prima Directa
directa y el 3.4% restante fue reafianzamiento 309 ======PRIMA DIRECTA s PIB

tomado. Las primas directas del sector afianzador
reportaron un incremento real anual de 19.3% al  20%
cierre del primer trimestre de 2014, con respecto

al mismo periodo anterior, por arriba del 10%
crecimiento del PIB de 1.8%. En los Ultimos cuatro
trimestres (marzo 2013 a marzo 2014) las
primas directas presentaron un crecimiento real
anual acumulado de 6.8%, mientras que el PIB
presentd un crecimiento real anual acumulado de
1.4%.

0% -

CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO

Contribucion en el Crecimiento del

Al concluir marzo de 2014, la contribucion al Sector (pp.)
crecimiento real anual de la prima directa se present6 Prima Directa
de la siguiente forma: las fianzas Administrativas Crec. Real Anual 19.3% .
. . .. 21 m Credito
contribuyeron con 20.3 pp. y las fianzas Judiciales
con 0.3 pp; mientras que en sentido negativo 16 1 = Admvas.
contribuyeron la fianzas de Fidelidad y de Crédito con 11
-0.8 pp.y-0.5 pp. 6 | = Judicial
14 Fidelidad

Mar'14

18 | as cifras presentadas en este documento son preliminares al 10 de febrero de 2014.
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COMPOSICION DE CARTERA

Composicion de Cartera
Prima Directa

La composicion de la cartera de primas directas del sector
afianzador present6 cambios al cierre de marzo del 2014, 2.5

con respecto de marzo de 2013, al aumentar la m o
participaciéon del ramo de fianzas Administrativas en 6.4 8 20 - = Credito
pp. para quedar en 71.8% del total de la cartera de §§ ® Admvas.
fianzas. Las fianzas de Fidelidad disminuyeron su ;: 1.5 7

participacion 4.4 pp. al representar 19.1% de la cartera de 57 10 4 = Judicial
fianzas; mientras que las fianzas de Crédito, disminuyeron ES 7 o
su participacion en 1.7 pp. siendo el 6.5% de la carterade 3% 5 Fidelidad
fianzas y por Ultimo, las fianzas Judiciales disminuyeronsu =

participacion en 0.3 pp. al representar 2.6% de la cartera 0.0

de fianzas. Mar'13 Mar'14

Lrecimiento dae ia Frima virecta por
Ramos
Marzo 2014

) Crecimiento Real
Ramos de fianzas: Anual (%)

Respecto al comportamiento de los diferentes ramos de
fianzas al cierre de marzo de 2014, las fianzas | Fidelidad
Administrativas y Judiciales, reportaron crecimientos | judicial

reales anuales de 31.0% y 8.9%, respectivamente. Por su
parte, las fianzas de Crédito y fidelidad decrecieron 5.9% y
3.4%, en el mismo orden, con relacién a lo registrado en | Crédito
marzo de 2013.

Administrativa

CONCENTRACION Y CONTRIBUCION AL

CRECIMIENTO POR COMPANIA

Participacion de las Compaiiias que
integran el CR5

Prima Directa

. L ., Mar.2013 | Mar.2014
Al cierre de marzo de 2014, el indice de concentracién, ar ‘ ar ‘

. ‘s %o %
CR5, medido como la proporcidbn que representan la

., X : . X ; N ACE Fianzas Monterrey 18.8 20.6
emision de prima directa de las cinco instituciones con .
L ./ ., o Guardiana Inbursa 21.8 19.8
mayor participacion en el mercado, se ubico en 77.4%, lo ,
R, .y Afianzadora Aserta 17.2 16.5
que significo un decremento de 1.1 pp. en comparacion Afianzadora Sofi
con lo reportado un afio antes. fanzadora Sotimex 14.1 14.9
Primero Fianzas 6.6 5.6
Total 78.5 77.4
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Concentracion de Mercado
Prima Directa
e—{ndice CR5 === Herfindahl

100% - X
S0 8ol% 77.4%
El indice de Herfindahl'® registré un decremento °
de 0.2 pp. al pasar de 14.6% a fines de marzo de 60%
2013 a 14.4% al cierre de marzo de 2014. 40%
23.6%
20% 4T — 14.4%
0% T T T T T T T T T T T T T T 1
N N NN N NN N NN DN DNDNDNDN 3
O O O O O O O O O O O O O O g
O O O O O O O O O O B +H K K~ =
O H N W A 1l &8 N © O O F N W Y
N

Las principales compafias que contribuyeron de manera positiva al crecimiento real de 19.3% que presentd
el mercado total fueron: ACE Fianzas Monterrey, S.A, 5.7 pp., Afianzadora Sofimex, S.A., 3.7 pp;
Afianzadora Aserta, S.A. de C.V,, Grupo Financiero Aserta, 2.5 pp., Fianzas Dorama, S.A., 2.1 pp.; y Fianzas
Guardiana Inbursa, S.A., Grupo Financiero Inbursa, 1.8 pp. El resto de las compafiias, en conjunto, tuvieron
una contribucion positiva de 3.5 pp.

Mercado Total Fianzas
Prima Directa
Contribucién al Crecimiento (pp.)
Crecimiento Real Anual 19.3%

Mercado Total Fianzas
Prima Directa
Participacion Marzo 2014 (%)
CR5=77.4%

Guardiana 20 B Guardiana
Inbursa, 18 Inbursa
19.8% 16 - m Sofimex
Resto, 14 -
0,
brimero 22.6% 12 m Dorama
Fianzas 10 1
5.6% 8 M Aserta
: ACE 6 -
Monterrey, 4 mACE
20.6% 5 | Monterrey
. Rest
Sofimex, 0 esto
14.9% Aserta, Mar-14

16.5%

Por lo que se refiere a la participacion de las instituciones en el ramo de fianzas Administrativas, se observo
que las cinco companias con mayor presencia en dicho ramo participaron con el 77.4% de la emision de
prima directa. Dicho indice estuvo conformado por la participaciéon de ACE Fianzas Monterrey, S.A., 26.5%;
Afianzadora Aserta, S.A. de C.V., Grupo Financiero Aserta, 19.3%; Afianzadora Sofimex, S.A., 17.9%;
Afianzadora Insurgentes, S.A de C.V., Grupo Financiero Insurgentes, 7.0% y Chubb de México, Compahia
Afianzadora, S.A. de C.V,, 6.7%.

19 El indice Herfindhal esta calculado como la suma de los cuadrados de las participaciones individuales de las empresas. Su valor se
ubica entre 0% y 100%, sélo tomaréa el valor de 100% en el caso de concentracion total (monopolio), y tendera a cero entre mayor
sea el nimero de empresas en el mercado.
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Respecto al crecimiento que registré este ramo, se puede observar que las instituciones que contribuyeron
con dicho comportamiento, en sentido positivo, fueron: ACE Fianzas Monterrey, S.A,, con 8.8 pp,;
Afianzadora Sofimex, S.A, con 6.9 pp.; Afianzadora Aserta, S.A. de C.V,, Grupo Financiero Aserta, con 5.7
pp.; Fianzas Dorama, S.A., con 3.3; y Afianzadora Insurgentes, S.A. de C.V,, Grupo Financiero Aserta, con

2.3 pp.
Fianzas Administrativas Fianzas Administrativas
Prima Directa Prima Directa
Participacion Marzo 2014(%) Contribucién al Crecimiento (pp.)
CR5 =77.4% 35 Crecimiento Real Anual 31.0%
ACE 30 m Aserta
Monterorey, m Sofimex
26.5% 25 |
®Dorama
20 -
Insurgentes H [nsurgentes
,7.0% 15 -
m ACE Monterrey
Chubb, 10 - Resto
6.7% . \_ Aserta, 5
SofimeX$ 19.3%
17.9% o

Mar' 14

Las cinco instituciones con mayor presencia en los ramos de fianzas de Fidelidad, Judicial y de Crédito,
participaron con el 88.8% de la emisién de prima directa. Las instituciones que tuvieron mayor contribucién
sobre el decremento observado, con resultados negativos, fueron Afianzadora Aserta, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Aserta, con 3.5 pp.; Afianzadora Sofimex, S.A., con 2.4 y Afianzadora Insurgentes, S.A. de C.V.,
Grupo Financiero Aserta con 0.3 pp. En sentido positivo contribuyeron Fianzas Guardiana Inbursa, S.A.,
Grupo Financiero Inbursa con 3.0 pp. y Fianzas Atlas, S.A., con 0.8 pp.

Fianzas de Fidelidad, Judiciales y de
Crédito
Prima Directa
Participacion Marzo 2014(%)
CR5 = 88.8%

Primero
Fianzas,
8.9%

Inbursa,
57.9%

Sofimex,
7.1%

Aserta,
9.3%
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Guardiana

Fianzas de Fidelidad, Judiciales y de
Crédito
Prima Directa
Contribucién al Crecimiento (pp.)
Crecimiento Real Anual -3.0%

4
Resto
1] Aserta
H Insurgentes
-2 A H Sofimex
EG. Inbursa
-5 4 @
H Atlas
-8

Mar-14
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REAFIANZAMIENTO

Al finalizar marzo de 2014, la cesion del sector Primas Cedidas en Reafianzamiento
afianzador en reafianzamiento represent6 45.3% de

la prima emitida, 6.4 pp. por arriba de lo reportado al “Mar-13 " Mar-14

80%

cierre de marzo del 2013.

La mayor parte del reafianzamiento se present6 en

los ramos de fianzas de Crédito y Administrativas, 49,
con una cesion del 62.3% y de 54.1% del total de la
prima emitida, respectivamente. Al comparar lo
reportado cierre de marzo del 2014 con respecto a
marzo de 2013, los ramos de fianzas 0%
Administrativas,  Judiciales 'y de  Crédito Fidel. Judic. Adm. Créd. Total
incrementaron su cesiéon en 6.6 pp., 5.5 pp., y 5.2 pp.,

respectivamente, mientras que las fianzas de

Fidelidad disminuyeron su cesién en 2.4 pp.

Estructura de Costos
ESTRUCTURA DE COSTOS m Costo Medio de Operacion

m Costo Medio de Reclamaciones
m Costo Medio de Adquisicion

Al concluir marzo de 2014, los costos medios de 60% -
reclamaciones, operacién y adquisicion?® se situaron en

29.7%, 13.0% y 9.2%, respectivamente. Con relacion al  40% -
31 de marzo del afo anterior, los costos medios de
adquisicion, reclamacion y operacion disminuyeron 6.1  20% -
pp., 1.4 pp.y 1.2 pp.

0% -

Mar-13 Mar-14
. . . 20% Suficiencia de Prima
Por lo tanto, el Indice Combinado, medido como la ° . S »
suma de los costos medios de adquisicion, operaciény sso, N A 2 P =
. . . 7 P o o o
reclamaciones, disminuyo 8.7 pp., al pasar de 60.7% a R 3 = > 3

40%

finales de marzo de 2013 a 51.9% al cierre de marzo
del 2014. De esta forma, al cierre del primer trimestre ;5o
de 2014, el sector afianzador en su conjunto, registro

una suficiencia de prima de 48.1%, medida como la 10%
unidad menos el Indice Combinado, lo que indica que g,
la emision de primas del sector afianzador mexicano

fue suficiente para cubrir sus costos.

)
v

i
I

20 | os indicadores de costos medios representan el parametro de mercado de los costos con relacion 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

En cuanto a la contribucién al costo medio de
reclamaciones de los diferentes ramos, destaca el ramo

de fianzas de Fidelidad con 25.6 pp. Dicha participacion —Total
se debe al efecto de la reclasificacion de montos que se 50 -
registraban en el ramo de Administrativo y que
actualmente se contabilizan en el ramo de Fidelidad. 30 A
10 |
B |
NN N NN N NN N NN N NN 3
-l1l0 o © © O O ©O © © © © © © O O g
O O O O © O © © O O B K = P X
O B N W h 1l & N © O O F N W 4
N

Costo Medio de Reclamaciones
Por Operacion (%)

Fidelidad = Judicial
El costo medio de reclamaciones de fianzas de Fidelidad m Administrativa  m Crédito
presentd incremento de 10.1%; mientras que los ramos
de fianzas Judiciales, de Crédito y Administrativas
presentaron decrementos de 11.6%, 10.8% y 4.2% 110% B
respectivamente. 0% =3

73.6% 83.7%

10%

RESULTADOS -40%

Mar-13 Mar-14

Estado de resultados
|

Crec. Real

Anual %
\

Resultados de la Operacion

(cifras nominales en millones de pesos)

Prima Retenida 1,150 1,269 6.4
Incremento Neto a Reserva de Fianzas en Vigor 25 46 78.7
Costo Neto de Adquisicién 176 117 -36.2
Costo Neto de Reclamaciones 351 363 -0.1
Utilidad (Pérdida) Técnica 598 743 19.7
Incremento Neto a Otras Reservas 85 93 6.3
Resultado de Operaciones Analogas y Conexas 6 7 5.7
Gastos de Operacién 258 290 8.5
Utilidad (Pérdida) de Operacion 262 366 34.6
Productos Financieros 176 33 -82.2
Participacién en el Resultado de Inversiones Permanentes 10 13 221
Utilidad antes de Impuestos y Operaciones Discontinuadas 449 412 -11.5

341 306 -13.4

Utilidad (Pérdida) del Ejercicio
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Al concluir marzo de 2014, el sector afianzador presenté una utilidad técnica de 743.1 millones de pesos, lo
que representd un crecimiento real anual de 19.7% con relacion a lo reportado en marzo del afio anterior.
Asimismo, el sector afianzador obtuvo productos financieros por un monto de 32.6 millones de pesos, lo
que refleja un decremento real anual de 82.2% respecto a lo registrado a fines de marzo del 2013.

Al cierre de marzo de 2014 el sector afianzador presenté una utilidad de 306.3 millones de pesos,
registrando asi un decremento, en términos reales, de 13.4% respecto a lo reportado a fines de marzo de
2013.

Rentabilidad Financiera
(Productos Financieros/
Inversiones Promedio)

10%

Al finalizar marzo de 2014, la rentabilidad
financiera del sector afianzador, medida como el
cociente de los productos financieros netos entre
las inversiones promedio del sector, se ubico en
1.0%, cifra inferior en 4.2 pp. a la registrada al
cierre de marzo del 2013.
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RESERVAS TECNICAS

Al cierre de marzo de 2014, las reservas técnicas del sector afianzador alcanzaron un monto de 8,764.3
millones de pesos, lo que representd un crecimiento real anual de 5.5%. La reserva de fianzas en vigor
ascendié a 5,088.1 equivalente al 58.1% del total, y la reserva de contingencia alcanzé un monto de
3,676.2 millones de pesos, equivalente al restante 41.9%.

Reservas Técnicas
Marzo 2014

Valor de las Reservas Técnicas

m Contingencia ® Fianzas en Vigor

10 +

Miles de millones de pesos constantes a
marzo de 2014

Mar-13 Mar-14

INVERSIONES

Al finalizar el primer trimestre de 2014, las inversiones en valores (12,085.6 millones de pesos),
representaron 91.0% del total de inversiones del sector afianzador, en tanto, las inversiones inmobiliarias
(998.8 millones de pesos) y los préstamos (203.4 millones de pesos) representaron 7.5% y 1.5% del total
de las inversiones, respectivamente.

Asimismo, la valuacién de la cartera de las inversiones en valores muestra que 59.7% de las mismas
estaban valuadas a mercado, 27.2% a vencimiento y el restante 13.1% por otro método=.

21 | a cartera de valores que se considera valuada por “Otro Método” comprende a los valores que no estan 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
Marzo 2014 por Método de Valuacion
Otro Marzo 2014
Inmobi- Método,
liarias, 13.1%
7.5%
Ven-
Préstamos, cimiento,
1.5% 27.2%
Composicion de la Cartera de Valores
Marzo 2014
L ) ) Participacion Millones
Al finalizar marzo de 2014, las inversiones en valores se Valores % de pesos
concentraron en titulos gubernamentales, representando
o R Gubernamentales 61.0 7,383.5
el 61.0% del total de la cartera, lo que significo un
incremento de 0.9 pp. en comparacion con el mismo [Privados:
pgrlodo del afo anterior. Por su parte, los valores | 1454 Fija Privados 21.1 25514
privados de tasa fija representaron 21.1% de la cartera :
de valores, por lo que su participacién aumenté 1.9 pp. | Renta Variable: 61 7325
con respecto a lo reflejado en marzo de 2013. Acciones 5.9 706.9
Soc. Inversién 0.2 25.6
Extranjeros 2.7 32338
Otros?? 9.1 1,094.4
Total \ 100.0 12,085.6

22 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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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 60.6% de los valores gubernamentales y 61.7% 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

o,
100% - 6.6% 100% -+ >-2%

80% + 328% 80% f------ 33.1%
60% 60%
40% 40%
20% 20%
0% 0%
Mar-14 Mar-14
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