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Sector Asegurador?

Al 31 de diciembre de 2010, el sector asegurador
estaba conformado por 99 instituciones, de las cuales
una era institucién nacional de seguros, una sociedad
mutualista de seguros y el resto instituciones de
seguros privadas. De las 99 instituciones, 14 estaban
incorporadas a algun grupo financiero, mientras que 58
presentaban capital mayoritariamente extranjero con
autorizacién para operar como filiales de instituciones
financieras del exterior. De esas instituciones
aseguradoras, 7 presentaban capital mayoritariamente
extranjero al mismo tiempo que pertenecian a algin
grupo financiero.

Al finalizar el ejercicio de 2010, 55 compafiias operaron
seguros de Vida?, mientras que 76 operaron seguros de
No-Vida®.

De las 99 instituciones que conformaron el sector
asegurador en 2010, 10 compaiias operaron,
exclusivamente, el ramo de Pensiones derivados de las
Leyes de Seguridad Social, 11 el ramo de Salud, 3 el
ramo de Crédito a la Vivienda y 1 el ramo de Garantia
Financiera.

Al concluir el cuarto trimestre de 2010, el total de las
primas emitidas por el sector asegurador ascendi6 a
245,859.4 millones de pesos, de los cuales el 98.4%
correspondié al seguro directo mientras que el restante
1.6% se debi6é a primas tomadas en reaseguro. Cabe
recordar que en febrero de 2009 se llevé a cabo la
renovacion multianual de la pdliza integral de seguros
de Petréleos Mexicanos (PEMEX), lo cual gener6 que en
el acumulado al cierre de 2009 la prima emitida del
sector asegurador fuera particularmente elevada. El
efecto de esa poéliza determind, en gran medida, que las
primas directas de la industria de seguros reportaran
un decremento real anual de 0.9% al cierre del cuarto

Estructura del Sector Asegurador
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Composicion del Sector Asegurador
Por operaciéon
2010

Numero de
compafiias

Tipo de

guros

Con una o mas operaciones™

Vida 55
No Vida 76
Exclusivas en un ramo:

Pensiones 10
Salud 11
Crédito a la Vivienda 3
Garantias Financieras 1

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

Crecimiento Real Anual
Prima Directa

—+—PIB —=&— Seguros

25%

15%

5%

-5%

-15%

-25%

trimestre de 2010, respecto al mismo periodo del afio anterior.

! Las cifras presentadas en este documento son preliminares al 25 de febrero de 2011.

2 Incluye a las compafiias que operan Vida y los seguros de Pensiones derivados de las Leyes de la Seguridad Social.
% Seguros de No-Vida incluye a las compafifas 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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Si se prorratea la prima de la po6liza multianual de PEMEX para asignar a cada afio los montos de
prima correspondientes, el crecimiento real anual del sector asegurador al 31 de diciembre de
2010 se ubicaria en 2.4%.

Al cierre de diciembre de 2010, la operacion de Vida decrecid 2.2% en términos reales. 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 en el
periodo de analisis: Vida Individual y Vida Grupo registraron decrementos reales anuales 2.6% y
1.5%, respectivamente®.

Por su parte, los seguros de Pensiones derivados de las Leyes de Seguridad Social tuvieron un
incremento real anual de 73.4%, mientras que la operacion de Accidentes y Enfermedades®
registré un incremento real anual de 3.6%.

Al concluir el cuarto trimestre de 2010, la operacion de prm?fg?,icta
Dafios® experimenté un decremento de 8.1%, en 2010
términos reales. Al excluir el ramo de Automoviles, esta Ramos de Dafios Crec. Rg/al Anual
operacion registré un decremento real anual de 18.2%. \ncendio _549
Esto dltimo se explica, principalmente, por el Terremoto 10
decremento real anual de 54.9% del ramo de Incendio’, Resp. Civil y Rgos. Prof. 8.9
el cual contribuy6 negativamente, con 17.4 puntos | yaritimo y Transportes 0.6
porcentuales (pp.) en el decremento mencionado. Otros crédito 17.7
ramos que tuvieron decrementos reales fueron: Agricola 6.4
Maritimo y Transportes con 9.6%, Responsabilidad Civil Diversos 5.7
y Riesgos Profesionales con 8.9% y Terremoto con Automéviles 2.3
1.0%. Dafios s/ Automoviles -18.2
Darfios -8.1
Al cierre de diciembre de 2010, la operacién de Dafios,
sin incluir Automoéviles, tuvo la mayor contribucion Contribucién en el Crecimiento
negativa al decremento de la prima directa total del del Sector (pp.)
mercado, con 3.8 pp. Los seguros de Pensiones Prima Directa

. . . Crec. Real Anual: -0.9%
derivados de las Leyes de la Seguridad Social, la ?

operacion de Accidentes y Enfermedades y el ramo de
Automoviles tuvieron contribuciones positivas de 2.8
pp., 0.5 pp. y 0.5 pp., respectivamente. Por otro lado,
la operaciéon de Vida, sin incluir a los seguros de
Pensiones derivados de las Leyes de Seguridad Social, =2 +------ -38 -
contribuy6 de forma negativa con 0.9 pp.

B Pensiones

Automoviles

B Acc.y Enf.

mVida

_ Dafos s/Autos

2010

* Vida Grupo incluye Vida Colectivo

SIncluye el ramo de Salud.

& Incluye los ramos de Crédito a la Vivienda y Garantias Financieras.

7 En este decremento influyé la renovacion multi-anual de una pdliza integral de seguros de Petréleos Mexicanos.
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Composicidon de Cartera
La composicion de cartera que presenté el sector Prima Directa
asegurador con cifras al cierre de diciembre de 2010
fue la siguiente: Vida, 40.2%; Automoviles, 20.8%;
Accidentes y Enfermedades®, 15.5%; Incendio y
Terremoto, 7.7%; Pensiones, 6.5%; Diversos, 3.7%;
Maritimo y Transportes, 2.3%; Responsabilidad Civil,
2.1% y Otros ramos, 1.2%. La composicién de seguros
de No-Vida es de 53.3%, mientras que la de seguros de
Vida es de 46.7%.
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Al finalizar el cuarto trimestre de 2010 la concentracion

., P Participacion de las Compafias
en el mercado de seguros decreci6. El indice CR5, que s 2

que integran el CR5

se obtiene como la suma de las cinco participaciones de Prima Directa

mercado mas grandes en la prima directa, se ubico en

47.6%, es decir, 4.7 pp. por debajo de lo registrado un 22239 25,’/20
afio antes. Dicho indice se conformd por la participacidon | metlife México 14.8 15.3

de las siguientes compafiias: Metlife México, S.A., | $uP° Nacional Provincial s P
15.3%; Grupo Nacional Provincial, S.A.B., 11.4%; AXA | seguros BBVA Bancomer 6.6 5.2
Seguros, S.A. de C.V., 10.6%; Seguros BBVA | seguros Monterrey 5.0° 5.1
Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA | Seguros Inbursa 8.8 4.910
Bancomer, 5.2%; y Seguros Monterrey New York Life,

S.A. de C.V., 5.1%.

Por su parte, el indice de Herfindahl** decreci6 de 6.9% al

cierre de 2009 a 6.6% al cierre de 2010.
Concentracion de Mercado
Prima Directa

—e—CR5 —— Herfindahl

80%

62.6%
En la operacién de Vida, el indice de participacion de las 600 | ®——g—2"""0—

cinco empresas mas grandes del mercado fue del
70.2%, cifra mayor en 0.3 pp. a lo registrado al cierre
de diciembre de 2009. Las compariias que lo 200 | 10:4%
conformaron fueron: Metlife México, S.A., 32.6%:;
Grupo Nacional Provincial, S.A.B., 10.4%; Seguros

—_ 47T 6%

40%
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8 Accidentes y Enfermedades incluye Salud.

° No entra en la suma para obtener el CR5 de 2009.

1° No entra en la suma para obtener el CR5 de 2010.

1 El 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%; so6lo tomara el valor de 100% en el caso de concentracion total
(monopolio), y tenderéd a cero entre mayor sea el nimero de empresas en el mercado.
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Monterrey New York Life, S.A. de C.V., 9.4%; Seguros Banamex, S.A. de C.V., Grupo Financiero
Banamex, 9.1%; y Seguros BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer,
8.7%.

La operacion de Vida tuvo un decremento real de 2.2% respecto al cierre de diciembre de 2009,
medido por la prima directa. Las instituciones que tuvieron una mayor contribucién negativa a
dicho decremento fueron: Seguros BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA
Bancomer, 3.5 pp.; Seguros Inbursa, S.A., Grupo Financiero Inbursa, 1.5 pp. y Seguros
Santander, S.A., Grupo Financiero Santander, 0.7 pp.; mientras que las compafiias que
contribuyeron de forma positiva fueron: Seguros Banamex, S5.A. de C.V., Grupo Financiero
Banamex, 1.5 pp. y Allianz México, S.A., Compariia de Seguros, 0.8 pp.; el resto del mercado
contribuyé, positivamente con 1.2 pp.

Vida Vida
Prima Directa Prima Directa
Participacion 2010 (%) Contribucién al Crecimiento (pp.)
CR5: 70.2% Crecimiento Real Anual: -2.2%
B Banamex 6 -

9.1%

Santander
® Resto

Monterrey |
9.4% 29.8% 3 m Banamex
Inbursa
0 -
BBVA m Allianz
Bancomer

8.7% BBVA Bancomer

¥ Resto
H GNP -0.7

10.4%

B Metlife 2010
32.6%

En las operaciones de Accidentes y Enfermedades y Dafios, el indice de las cinco mayores
participaciones de mercado se ubic6é en 49.3%, cifra menor en 3.7 pp. a lo reportado al 31 de
diciembre de 2009. Las compaiias que conformaron este indice fueron: AXA Seguros, S.A. de C.V.,
15.9%; Grupo Nacional Provincial, S.A.B., 13.6%; Quadlitas, Cia. de Seguros, S.A.B. de C.V., 7.7%;
Seguros Inbursa, S.A., Grupo Financiero Inbursa, 6.8%; y Mapfre Tepeyac, S.A., 5.3%.

Las primas directas en estas operaciones experimentaron un decremento real anual de 4.9%. Las
instituciones con mayor contribucion negativa al decremento fueron: Seguros Inbursa, S.A., Grupo
Financiero Inbursa, 6.0 pp.; AXA seguros, S.A. de C.V., 0.5% pp; y Aseguradora Interacciones,
S.A., Grupo Financiero Interacciones, 0.3 pp. Por el contrario, las siguientes compaifiias
contribuyeron de forma positiva: Qudlitas, Compafia de Seguros, S.A. B. de C.V., 0.4 pp.; y ABA
Seguros, S.A. de C.V., 0.4 pp. El resto de las compaifiias contribuyeron en su conjunto positivamente,
con 1.1 pp.
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Accidentes y Enfermedades y Dafios
Prima Directa
Participacion 2010 (%)
CR5: 49.3%

B Mapfre
5.3%

¥ Resto

50.7%
Inbursa
6.8%
Quiadlitas |
7.7%
B AXA B GNP
15.9% 13.6%

Al finalizar el cuarto trimestre de 2010, la cesién en
reaseguro represent6 el 14.2% de la prima emitida, 3.8
pp. por debajo de lo reportado al cierre de 2009.

La mayor parte de las operaciones de reaseguro cedido
se presentaron en los ramos de Dafios sin incluir el
ramo de Automoviles, donde se cedi6 el 66.1% del total
de la prima emitida (5.9 pp. menos que lo cedido el afio
anterior).

Al cierre del ejercicio de 2010, los costos medios de
siniestralidad, adquisicibn y operaciéon del sector
asegurador se situaron en 77.2%, 16.6% y 7.2%,

respectivamente. En relaciéon con el afio anterior, el
costo medio de operacion registré un incremento de 0.3
pp.- Por otro lado, el costo medio de siniestralidad
registré un decremento de 0.2 pp. y el costo medio de
adquisicion permaneci6 igual.

COMISION NACIONAL DE
SEGUROS Y FIANZAS

Accidentes y Enfermedades y Dafios
Prima Directa
Contribucion al Crecimiento (pp.)
Crecimiento Real Anual: -4.9%0

4
" Resto
_ o Interacciones
0 | T g ——
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-6.0 = ABA
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N WE—
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Primas Cedidas en Reaseguro

2009 m2010

70%

35%

Vida

Dafios s/ Total

Autos**

Acc. y Enf. Autos

*
* Incluye Salud
** Incluye Garantias Fin. y Crédito a la Viv.

Estructura de Costos

m Costo Medio de Operacion
H Costo Medio de Siniestralidad
Costo Medio de Adquisicion
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El indice Combinado, medido como la suma de los

i S ) Suficiencia de Prima
costos medios de adquisicibn, operacion |y

7% A

siniestralidad, se situ6é en 101.0%. De esta forma, al 6% |
cierre de diciembre de 2010 el sector asegurador en 5% A
su conjunto registré una insuficiencia de prima de 2% - o
1.0% (medida como la unidad menos el indice 3% - A 3 A
combinado), lo que indica que la emision de primas L T Ml g L6 A
del sector asegurador mexicano no fue suficiente 1/ 18 NS S 8 2 3 3
para cubrir sus costos. _2£,NININVNYN'NVN L EET
o o o o o o o o o o o
2% 18 2 8 & & &8 2 8 8 s
En cuanto a la contribucién al costo medio de CO””iO?UCi_ér_‘ al C"I.Sotlod'v'edio
siniestralidad de las diferentes operaciones y ramos, @ Siniestralidad (pp.)
destacan los seguros de Vida con 36.1 pp. y la fe—Vida Acc.y Enf. bafios ===="Total
operacion de Dafios con 26.2 pp., en concordancia ., 76.0 77.2
con la participacion de dichas operaciones y ramos en Y 11!
la cartera del sector. so =8

14.9

N N N N N N N N N N N
o o o o o o o o o o o
o o [} o o o o o o o [
o [ N w S al [} ~ @ © o

Vida incluye Pensiones; Accidentes y Enfermedades incluye Salud;
Dafios incluye Crédito a la vivienda y Garantias Financieras.

El costo medio de siniestralidad de la operacion de
Accidentes y Enfermedades mostré una disminucion
de 2.7 pp. al concluir el cuarto trimestre de 2010 Costo medio de siniestralidad
con respecto al cierre de diciembre de 2009. En Por operacion (%.)
cambio, las operaciones de Vida y Dafios reflejaron
incrementos de 1.0 pp. y 0.7 pp., respectivamente,
en el mismo periodo de comparacion.

B Vida Acc y Enf Dafios
240%
180% 67.1% 67.8%
120% 71.9% 69.2%

60%

0%

2009 2010

Vida incluye Pensiones; Accidentes y Enfermedades incluye Salud;
Dafios incluye Crédito a la vivienda y Garantias Financieras.
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DEL 2010

Resultados de la Operacién Crec. Real

(cifras nominales en millones de pesos) Anual %
Prima Retenida 195,067 210,989 3.6
Incremento Neto a la Reserva de Riesgos en 41,486 49,777 14.9
Curso
Costo Neto de Adquisicién 32,433 34,948 3.2
Costo Neto de Siniestralidad 118,737 124,384 0.3
Utilidad Técnica 2,411 1,880 -25.3
Incremento Neto a Otras Reservas 1,654 3,677 112.9
Resultado de Operaciones Analogas y Conexas 910 812 -14.5
Gastos de Operacion 16,215 17,308 2.2
Utilidad de Operacion (14,549) (18,293) -20.4
Productos Financieros 35,203 38,030 3.5
Utilidad antes de ISRy PTU 20,655 19,738 -8.5
Utilidad del Ejercicio 16,625 15,087 -13.1

Al finalizar el cuarto trimestre de 2010, el sector asegurador presenté una utilidad técnica de 1,880
millones de pesos, lo que representd un decremento en términos reales de 25.3% respecto al
cuarto trimestre de 2009. Una vez considerado el incremento neto a otras reservas técnicas y
descontados los gastos de operacion, el resultado muestra una pérdida de operacion anual de
18,293 millones de pesos.

Los productos financieros sumaron 38,030 millones de pesos, lo que representé un incremento en
términos reales anuales de 3.5%. Consecuentemente, el sector asegurador mostré una utilidad
neta del ejercicio de 15,087 millones de pesos, lo cual implicé un decremento en términos reales
de 13.1% con respecto al cierre de diciembre de 2009.

Rentabilidad Financiera
(Productos Financieros/
Inversiones Promedio)

10%

Al finalizar el cuarto trimestre de 2010, la rentabilidad

financiera del sector, medida como el cociente de los 5% |-

. : : . = 1 & 15 e
productos financieros netos entre las inversiones 11 2 L o BB W
( S B R 2 s 23 ey & &K

promedio del sector, se ubic6é en 7.8%, 0.3 pp. por N Sl 12 :\8 S o %

debajo de la cifra registrada al cierre de diciembre de 0% Lo

2009. 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8 B
o o o o o o o o o o =
o = N w B a o ~ @ © o
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Estructura de Financiamiento del
. Activo
Los activos del sector asegurador sumaron 653,737.9 2010

millones de pesos al finalizar el cuarto trimestre de
2010, con un crecimiento real de 5.8% respecto al

Capital Contable

2 700 )
cuarto trimestre del afio anterior. Del total de estos &, | WESWE | joae o orestees
activos, el 79.0% estaba representado por el rubro de § 129 Reaseguradores
inversiones. En este sentido, los activos del sector ¢ °%® |~ B -

2 Reservas Técnicas
asegurador representaron 5.1% del Producto Interno E 400 T- .

Bruto. § 300 - - ®Deudores
. . é 200 +- — __ [ Otros Activos
Al concluir el cuarto trimestre de 2010, el total de
. . . 100 +-- - --—  Reaseguradores
pasivos del sector asegurador sumoé 549,120.1 millones
de pesos, registrando asi un incremento real anual de 0 ' ' ®Inversiones
5.2% respecto al cuarto trimestre de 2009. Asimismo, Activo Pasivo y Capital

el capital contable del sector alcanzé un monto de
104,617.71 millones de pesos, con un incremento real anual de 8.9%.

Al cierre del cuarto trimestre de 2010, la reserva de riesgos en curso, que equivale al 80.3% de las
reservas técnicas del sector, ascendié a 396,301.8 millones de pesos y mostré un crecimiento real
de 6.2%. La operacion de Vida particip6 con el 83.4% del total de esa reserva.

Reservas Técnicas Reserva de Riesgos en Curso
Composicién Composicién
2010
Prevision Vida m Dafios, Acc. y Enf. y Fianzas

5.5%

B Rgos. 100% == m T e—
Curso s

80.3% 80% -l
Obliga-
ciones
14.2%

6096 1| - - - - - -
A40% A 83.4% -

200 foo-ommml

0%

2010
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Pasivo y Capital
(% del Activo)

2010
Respecto a la composicion de los pasivos con relacion a ([l
los activos totales, la reserva de riesgos en curso |kl
particip6 con 60.6%, mientras que la reserva para [eservade Riesgosen Curso 60.6
obligaciones pendientes de cumplir signific6 10.7% y la | Segurosde Vida 50.6
reserva de prevision representd 4.2% de los activos Seguros de Dafios y Acc. Y Enf. 10.0
totales. Por otro lado, el resto de los pasivos [ReservaOPC 10.7
representaron 8.5% del activo total y el capital contable | Pdlizas vencidas, siniestros ocurridos y 79
16.0%. reparto periédico de utilidades

Siniestros ocurridos no reportados 1.9

En cuanto a la reserva de riesgos en curso, destaca la | Fondos de seguros en administracion 0.9
contribucién de los seguros de Vida, los cuales se [Reservade Prevision 4.2
componen por los seguros de Pensiones derivados de las Riesgos Catastréficos 3.2
Leyes de la Seguridad social, 36.0% y los seguros | Otras 1.0
tradicionales de Vida, 64.0%. Otros pasivos

Capital Contable

Al 31 de diciembre de 2010 las inversiones del sector asegurador ascendieron a 516,444.2
millones de pesos, lo que equivale a un incremento real de 7.9% respecto al afio anterior. La
composicion del portafolio de inversiones reflejé que los valores representaron el 95.1% del total,
en tanto que préstamos e inmobiliarias representaron el 2.9% y 2.0%, respectivamente.

La valuacion del total de la cartera de valores muestra que el 56.6% estaba valuada a
vencimiento, el 37.3% a mercado y el restante 6.1% por otro método*2.- Por su parte, el 87.0% de
la cartera de los seguros de Pensiones Derivados de las Leyes de la Seguridad Social se valu6 a
vencimiento, mientras que el 10.9% se valué a mercado y el restante 2.1% por otro método.

12 La cartera de valores que se considera valuada por “Otro Método” comprende a los valores que no estan destinados
a financiar la operacion de la institucidon ni clasificados para conservarse a vencimiento y se integra, principalmente,
por acciones valuadas a su valor contable en virtud de no ser bursétiles, o acciones que estan valuadas por el método
de participacion 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
2010

Composicién de la Cartera de Valores
por Método de Valuacién y Sector
2010

Seguros s/Pensiones 5.5%
Pensiones 0.6%

Valores

B 95.1% v

Otro método /

Inmobiliarias

2.0%

Préstamos

u 2.9%

”\

Seguros s/Pensiones 34.2% Seguros s/Pensiones 32.1%
Pensiones 3.1% Pensiones 24.5%

Respecto a la composiciobn de la cartera de valores al cuarto trimestre de 2010, los valores
gubernamentales participaron con el 60.5%, mientras que los valores privados de renta fija
representaron el 17.7%. Por su parte, los valores de renta variable, los valores extranjeros y otros
valores™® participaron con el 11.2%, 2.7% y 7.9%, respectivamente.

Millones de Participacion
) V?Iores pesos %
Al analizar la cartera de valores por su forma de
-z e Gubernamentales 297,191.9 60.5
valuacion, clasificAndola en valores gubernamentales y
privados de tasa fija, en ambos casos se tiene una | TasaFija Privados 86,846.0 17.7
mayor participacion de la valuacibn de valores a |Rrenta variable 54,760.9 11.2
vencimiento, al representar 61.4% para )
. . Extranjeros 13,031.0 2.7
gubernamentales y 70.8% para privados con tasa fija.
Otros 39,032.2 7.9
Total 490,862.0 100.0

3 El rubro de “Otros Valores” esta conformado por la fluctuaciéon (incremento o decremento) derivada de la valuacion
de valores, asi como los deudores por intereses de valores y la estimacion para castigo de valores.
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Composicién de la Cartera de Valores por
Método de Valuacion y tipo de Emisor

2010
Valores Gubernamentales Valores Tasa Fija
B Mercado ®Vencimiento mOtros = Mercado = Vencimiento mOtros
5.2% 3.7%
7.49% 0-1% 1.1%  5.1% 100% - -
100% T pummmmm- - - -
0% 80% + - - :
o
0,
60% 600 | ESEEA - - - 70.8%
4.9% o,
40% - ] ] -5%
40% + - - - — :
20% A
20% -+ -
0% -
Seguros Pensiones Salud Garantias Credito Mercado 0% -
Fin. Viv. Total Seguros Pensiones Salud Crédito Viv. Mercado
Total
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Seguros de Pensiones Derivados de las
Leyes de Seguridad Social

Al concluir el cuarto trimestre de 2010, diez compafiias estaban autorizadas para ofrecer los
seguros de Pensiones derivados de las Leyes de Seguridad Social.

Prospectos y Resoluciones
(No. de casos a 2010)

Por el Periodo Acumuladas

Desde el inicio de la operacién de estos seguros en 150,000 400,000 mrmrmrmrmimimimmememmomim

1997 hasta el 31 de diciembre de 2010, el IMSS y el
ISSSTE otorgaron 352,904 documentos de elegibilidad
para los ramos de Invalidez y Vida, Riesgos de Trabajo 150000 1o coeoeee
y Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez. A esa
fecha, un total de 208,712 personas ya habian elegido
aseguradora. Este ultimo dato representd 19,661 casos 50,000 - oo
mas de resoluciébn que los reportados al cierre del
ejercicio 2009. En el periodo de enero a diciembre de
2010, se registraron 126,482 prospectos y 19,661 0 -
resoluciones. ** Prosp.  Resol.

300,000 +- = s

200,000 - — -

100,000 - - -

Prosp. Resol.

Montos constitutivos
(Monto en millones de pesos a 2010)

Por el Periodo Acumuladas

20,000 oo
150,000 mimimimimimimimi s

Los montos constitutivos acumulados desde el inicio
del sistema hasta el cierre del cuarto trimestre de 2010
ascendieron a 144,189.9 millones de pesos, de los
cuales el 82.8% correspondi6é a Pensiones por Invalidez  10.000 77 ~---mmmmmmee
y Vida (1V); 14.9% a Pensiones derivadas de Riesgos 50,000 1. oo
de Trabajo (RT) y el 2.2% restante a Pensiones por 5,000 7 ommmmmmme
Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez (RCV).

15,000 -1 comemememimememmmmn
100,000 - -

v RT RVC

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

4 Se han ajustado los datos el 3 de junio de 2011, con respecto a los datos publicados anteriormente en el Boletin de
Andlisis Sectorial, a fin de adicionar los datos del ramo de Retiro, Cesantia en Edad Avanzada y Vejez con motivo del
inicio de operacién de este ramo, los datos fueron omitidos por que no estaban disponibles. Cabe sefalar que la
operacion de este ramo se fundamenta en las Reglas de Operacién para los Seguros de Pensiones, derivados de las

Leyes de Seguridad Social, publicadas en el Diario Oficial de la Federacién el 12 de agosto 2009.
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Prima Directa

Primas Directas —e— Crecimiento real anual

o
=
o
g
‘:]25 1 73.4% 100%
o
0
820 16.7 + 50%
Las primas directas generadas al cierre de diciembre de §15 ] 15:8
2010 alcanzaron el monto de 15,848.5 millones de £, |30 T %
pesos, lo que representé un incremento real anual de & : | 1 s0%
73.4% con respecto al afio anterior. 3
go ; ; -100%
= BONONONN NN N NNNN
© o o o o o o o o o o o
© o o o o o o o o o o [
© o [ N w S o (@) ~ @ © o
Concentracién de Mercado
Prima Directa
indice CR5
87.4%

90%
El indice de concentracién CR5™ se incrementd de
83.3% al cierre de 2009 a 87.4% al cierre del ejercicio 8% | e -
de 2010. Al cuarto trimestre de 2010, este indice se _ | 0.8% o
conformé por la participacion de: Pensiones BBVA
Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA  75% {,1 49
Bancomer, 37.9%; Pensiones Banorte Generali, S.A. /._,,,.-—-‘\/
de C.V., Grupo Financiero Banorte, 26.1%; Profuturo 7% L
GNP Pensiones, S.A. de C.V., 9.9%; Pensiones
Inbursa, S.A., Grupo Financiero Inbursa, 7.9% vy
Pensiones Banamex, S.A. de C.V., Grupo Financiero Banamex, 5.6%.

0002
1002
2002
€002
002
5002
9002
1002
8002
6002
otoz

Participacion acumulada desde el inicio del Sistema
Primas Directas
(Cifras a 2010)

Compaidia Compania

Pensiones BBVA Bancomer, S.A. de C.V.,

0, i [0)
Grupo Financiero BBVA Bancomer (F, GF) 37.9% ING Pensiones, S.A. de C.V. 2.9%
Pensiones Banorte Generali, S.A. de C.V.,
Grupo Financiero Banorte (GF) 26.1% Metlife Pensiones México, S.A. (F) 2.5%

Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V. 9.9%  Principal Pensiones, S.A. de C.V. (F) 2.0%

Pensiones Inbursa, S.A., Grupo Financiero Royal & SunAlliance Pensiones

o) 0,
Inbursa (GF) 7.9% (México), S.A. de C.V.(F) 0.6%
Pensiones Banamex, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Banamex (F, GF) 5.6%
HSBC Pensiones, S.A. (F) 4.6%
Total 100.0%

(GF) Grupo financiero (F) Filiales

15 El indice CR5 esta compuesto por la participacion acumulada desde el inicio de la operacién de los seguros de
pensiones de las cinco instituciones con mayor presencia en el mercado, en términos de la emisién directa.
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Al 31 de diciembre de 2010, los productos financieros alcanzaron 12,750.4 millones de pesos, lo
cual significé un incremento real anual de 10.9% respecto al cierre del cuarto trimestre de 2009.
Asimismo, los seguros de Pensiones tuvieron una pérdida operativa de 9,812.8 millones de pesos,
cuyo efecto fue contrarrestado por el resultado de los productos financieros. Lo anterior permitid
alcanzar una utilidad del ejercicio de 2,456.2 millones de pesos que implicé un decremento real de
18.5% con respecto al mismo periodo del afio anterior.

Resultados de la Operacion Crec. Real

(cifras nominales en millones de pesos) Anual %
Prima Retenida 8,756.1 15,848.5 73.4
Incremento Neto a la Reserva de Riesgos en 9,457.0 16,787.9 70.0
Curso
Costo Neto de Adquisicion 196.2 95.9 -53.2
Costo Neto de Siniestralidad 6,121.7 7,103.2 11.1
Utilidad Técnica -7,018.7 -8,138.6 -11.1
Incremento Neto a Otras Reservas 849.6 1,240.7 39.9
Gastos de Operacion 198.3 433.5 109.4
Utilidad de Operacion -8,066.6 -9,812.8 -16.5
Productos Financieros 11,016.8 12,750.4 10.9
Utilidad antes de ISRy PTU 2,950.2 2,937.6 -4.6
Utilidad del Ejercicio 2,888.0 2,456.2 -18.5

Al cierre de diciembre de 2010, las reservas técnicas de los seguros de Pensiones derivados de las
Leyes de Seguridad Social ascendieron a 125,627.2 millones de pesos, representando el 25.5% del
total de las reservas técnicas del sector asegurador, 1.3 pp. por encima de la razén registrada al
cierre de cuarto trimestre del afio anterior.

Finalmente, en lo que se refiere al portafolio de inversidon éste ascendié a 139,369.3 millones de
pesos al concluir el cuarto trimestre de 2010, lo que representd un incremento real anual de
11.0% con respecto al cierre de diciembre de 2009.
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Sector Afianzador:®

Estructura del Sector Afianzador

T
Resto Grupos Financieros ®mFilial y GF mFiliales

Al finalizar diciembre de 2010, el sector
afianzador estaba conformado por 15 A

compaiias, 5 de las cuales estaban integradas * 7| 15 15 |5 - 1 B G R 3 3N
a grupos financieros y 5 eran filiales de
instituciones del exterior. Por otro lado, una .l 1 1 | ) 1 Bl | ) ,
institucion era filial y a la vez formaba parte de : 2 R R R 2 B B

algun grupo financiero.

2000 (15) 2001 (14) 2002 (14) 2003 (14) 2004 (13) 2005 (13) 2006 (14) 2007 (14) 2008 (14) 2009 (14) Dic'10 (15)

Crecimiento Real Anual
Prima Directa

——PIB ——&— Fianzas
20%
15%

Al 31 de diciembre de 2010, la emisién del sector 10%
afianzador fue de 6,096.3 millones de pesos, de 50
los cuales 98.4% correspondié a prima directa y 0%
el 1.6% fue reafianzamiento tomado. El sector  °”
afianzador present6 a esa misma fecha un
crecimiento real anual en la prima directa de  -2o%
1.2%. 5%

66T
S66T
966T
L66T
866T
666T
0002
T002
2002
€002
002
5002
9002
L002
8002
6002

Contribucion en el Crecimiento del Sector (pp.)
Prima Directa
Crecimiento Real Anual: 1.2%

Al concluir diciembre de 2010, la contribucién al
crecimiento real anual de la prima directa se presentd .
de la siguiente forma: las fianzas Administrativas

----- — mECrédito

contribuyeron con 1.2 pp.; las fianzas de Fidelidad con 'Ad’f‘v_as-
0.4 pp.; las fianzas de Crédito con -0.3 pp. y las 0 Judicial
Fidelidad

fianzas Judiciales con -0.1 pp.

Dic' 2010

1¢ Las cifras presentadas en este documento son preliminares al 25 de febrero de 2011.
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Composicién de Cartera

La composicién de la cartera de primas directas del Prima Directa

sector afianzador presenté cambios respecto al cierre 6.5
de diciembre de 2009, principalmente al aumentar la
participaciéon en la cartera del ramo de Fidelidad en
2.0 pp. en términos reales a 17.4% y aumentar la del
ramo de Administrativas en 0.3 pp. a 74.2%. Por su
parte, Crédito y Judiciales presentaron una
participacion de 4.2% cada una.

55 4 mCrédito

4.0 ®Admvas.

3.0 + Judicial

Fidelidad

Miles de millones de pesos a Dic
2010
N
()]
L

Dic'09 Dic'10

Por lo que se refiere al comportamiento de los diferentes ramos que componen la operacion de
fianzas, se observé que al finalizar diciembre de 2010 los ramos de Fidelidad y Administrativas
reportaron incrementos reales de 2.3% y 1.6% respectivamente; por su parte las fianzas Judiciales
decrecieron 3.5% vy las fianzas de Crédito 5.6%, con relacion a lo registrado en diciembre de
20009.

Crecimiento Real Anual
Prima Directa
Crédito Judicial PIB

Crecimiento Real Anual
Prima Directa

40%
30%
20%
10%
0%
-10%
-20%
-30%
-40%

—— Administrativas —#— Fidelidad —e— PIB

190%

140%

90%

40%

-10%

-60%

Participacion de las Compafiias
que integran el CR5
Prima Directa

Diciembre Diciembre
2009 2010
% %
A o L L, Fianzas Monterrey 22.0 21.6
Al cierre de diciembre de 2010, el indice de concentracion _
Afianzadora Aserta 11.5 16.2

CR5, medido como la proporcibn que representa la | _ .

L, i i . X . X Fianzas Guardiana 16.2 16.1
emision de prima directa de las cinco instituciones con | inbursa : :
mayor participacion en el mercado, se ubicé en 78.1%, lo | Afianzadora 14.3 15.2

. i . . Sofimex
que significé un incremento de 1.3 pp. comparado con 10 | afianzadora 128 00

reportado en el mismo periodo del afio anterior. Insurgentes i
Total 76.8 78.1 ‘
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Concentracion de Mercado
Prima Directa
L0 T N itiino

86.

80% -
El indice de Herfindahl*’ registré6 un incremento
de 0.4 pp. al pasar de 13.6% a fines de 60T -
diciembre de 2009 a 14.0% en el cierre de
diciembre de 2010. Los indices CR5 y Herfindahl 80% b
muestran una tendencia decreciente a partir de 25.6%
2003.

20% S l,4,',0,%

0%

0002
T002
cooz
€002
002
S002
9002
,002
8002
6002
oT-21a

—e—CR5 ——=a— Herfindahl

Las compafiias que contribuyeron de manera positiva al incremento real de 1.2% que presentd
el mercado total fueron: Afianzadora Aserta, S.A. de C.V., Grupo Financiero Aserta, 5.0 pp.;
Afianzadora Sofimex, S.A., 1.0 pp. y Chubb de México, Compafiia Afianzadora, S.A. de C.V.,
0.5 pp. Las compaiiias que contribuyeron de manera negativa fueron: Afianzadora Insurgentes,
S.A de C.V., Grupo Financiero Aserta, 3.6 pp. y Fianzas Dorama, S.A., 1.1 pp.

Mercado Total Fianzas
Prima Directa
Participacion Diciembre 2010(%)

Mercado Total Fianzas
Prima Directa
Contribucién al Crecimiento (pp.)

CR5: 78.19% L

° Crecimiento Real Anual: 1.2%

Resto 21.9% 7
e O —

1.0 Dorama

Insurgentes 4
9.0% ® Insurgentes
1
Monterrey =Chubb
. Sofimex
Guardiana

Inbursa 16.1%

21.6%
-2
H Aserta
-5 -
Dic-10 W Resto

Por lo que se refiere a la participacion de las instituciones en el ramo de fianzas Administrativas, se
observé que las cinco compafiias con mayor presencia en dicho ramo participaron con el 80.0% de
la emisién de prima directa. Dicho indice estuvo conformado por la participacion de Fianzas
Monterrey, S.A., 26.8%; Afianzadora Aserta, S.A. de C.V., Grupo Financiero Aserta, 17.7%;
Afianzadora Sofimex, S.A., 17.5%; Afianzadora Insurgentes, S.A. de C.V., Grupo Financiero
Aserta, 11.5%; y Primero Fianzas, S.A. de C.V., 6.5%.

7 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%, sdlo tomara el valor de 100% en el caso de concentracion total
(monopolio), y tendera a cero entre mayor sea el nUmero de empresas en el mercado.
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Respecto al crecimiento que registr6 este ramo, se puede observar que las instituciones que
contribuyeron con dicho comportamiento de forma positiva, fueron: Afianzadora Aserta, S.A. de
C.V., Grupo Financiero Aserta, con 4.7 pp.;y Chubb de México, Compafia Afianzadora, S.A. de
C.V., con 0.5 pp.. En sentido negativo contribuyeron: Afianzadora Insurgentes, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Aserta, con 2.8 pp.; Fianzas Dorama, S.A., con 1.0 pp. y Primero Fianzas, S.A. de C.V.,

con 0.5 pp.

Fianzas Administrativas
Prima Directa
Participacion Diciembre 2010 (%0)
CR5: 80.0%

Aserta
17.7%
“ Monterrey
) 26.8%
Insurgentes
F

11.5% l_'lmero
lanzas

6.5%

Fianzas Administrativas
Prima Directa
Contribucién al Crecimiento (pp.)
Crecimiento Real Anual: 1.6%

HPrimero
Fianzas

EDorama

H Insurgentes

HAserta

¥ Chubb

5 Resto

Dic-10

En los ramos de fianzas de Fidelidad, Judicial y de Crédito, las cinco instituciones con mayor
presencia participaron con el 86.5% de la emisién de prima directa. Las instituciones que tuvieron
mayor contribucién sobre el incremento observado fueron, con resultados positivos: Afianzadora
Aserta, S.A. de C.V., Grupo Financiero Aserta, con 5.8 pp.; y Afianzadora Sofimex, S.A., con 4.0
pp. En sentido negativo, contribuyeron Fianzas Monterrey, S.A. con 1.4 pp.; Fianzas Dorama, S.A.,
con 1.6 pp. y Afianzadora Insurgentes, S.A de C.V., Grupo Financiero Aserta, con 5.7 pp.

Fianzas de Fidelidad, Judiciales y de Crédito
Prima Directa
Participaciéon Diciembre 2010(%)

CR5: 86.5%
Primero Sofimex
Fianzas 8.3%
6.3% Monterrey

6.7%
Aserta

12. 2I°io
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Fianzas de Fidelidad, Judiciales y de Crédito

Prima Directa
Contribucién al Crecimiento (pp.)
Crecimiento Real Anual: -0.04%

H Dorama
5.8
m Sofimex
[ T
2 Insurgentes
-5.7

Aserta

e
-1.14

Dic-10

H Monterrey

-12 4
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Al finalizar diciembre de 2010, la cesi6n del sector

afianzador en reafianzamiento representé 36.6% de Primas Cedidas en Reafianzamiento
la prima emitida, 1.0 pp. por encima de lo reportado
al cierre de diciembre de 2009. BOUG 7 mmmmmm oo

La mayor parte del reafianzamiento se presentd en
los ramos de fianzas de Crédito y Administrativas, con 0% 1
una cesion del 58.7% y del 43.2% del total de la
prima emitida respectivamente. En el periodo de
comparacion, los ramos de fianzas Judiciales, de 0%
Crédito, Administrativas y de Fidelidad incrementaron Fidel  Judic.  Adm.  Cred.  Total
su cesién de primas en 6.6 pp., 1.6 pp., 1.1 pp.y 0.2

pp., respectivamente.

Estructura de Costos

Costo Medio de Operacién
E Costo Medio de Reclamaciones

Al concluir diciembre de 2010, los costos medios de

reclamaciones, operaciéon y adquisicion'® se situaron Costo Medio de Adquisicién
en 21.1%, 17.8% y 14.2%, respectivamente. Con T0%
relacion al afio anterior, los costos medios de 609% |
reclamaciones disminuyeron en 7.1 pp. Mientras que 50% 11 15106
los costos medios de operacion y de adquisicion 40% | p— B
aumentaron en 2.7 pp. y 1.8 pp., respectivamente. 0% ol ogoee [T -
20% +-- - - -
10% 7= 12.4% 14.2%
0% -
Dic-09 Dic-10
Por lo tanto, el indice Combinado medido como la suficiencia de Prima

suma de los costos medios de adquisicion, operacion y
reclamaciones disminuy6 2.6 pp., al pasar de 55.7% a
finales de diciembre de 2009 a 53.1% al cierre de
diciembre de 2010. De esta forma, para el periodo de
andlisis, el sector afianzador en su conjunto registro
una suficiencia de prima de 46.9%, 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 costos.

BOYG  mimimimimm s e
E R S

10 R

%82y

20% BBk

'9%0° T
%6°EY
%6°91

o

o
10% +3-
S

0% T T

()

(@}
0% LB-3F N
o o o o
o = N w

002
9002
1002
8002
6002

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

En cuanto a la contribucion al costo medio de
reclamaciones de los diferentes ramos, destaca el
ramo de fianzas de Fidelidad con 13.2 pp., ésta
participacion se debe al efecto de la reclasificacion de
montos que se registraban en el ramo de
Administrativo y que actualmente se contabilizan en el
ramo de Fidelidad.

60 1 — Fidelidad

Judicial

50 -

Administrativo
mm— Crédito
Total

40 A
30 -
20 8.1
10 4

-0.8

-10 -
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 Dic-10

Costo medio de siniestralidad
Por operacion (926.)

mFidelidad = Judicial * Administrativa ®mCrédito

El costo medio de siniestralidad en todos los ramos de 120% -
fianzas presentd un decremento respecto de los
resultados de fines de diciembre de 2009, en particular
las de Crédito con 23.7%, las fianzas de Fidelidad con 12.1%
21.9%, las Administrativas 2.4% vy las Judiciales con 107
0.3%. 40%
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CIFRAS DE DICIEMBRE DEL 2010

Resultados de la Operacion Diciembre Diciembre Crec. Real
(cifras nominales en millones de pesos) 2009 2010 Anual %
Prima Retenida 3,685 3,862 0.4
Incremento Neto a Reserva de Fianzas en Vigor 104 124 14.1
Costo Neto de Adquisicion 457 550 15.2
Costo Neto de Reclamaciones 1,011 789 -25.3
Utilidad Técnica 2,113 2,400 8.8
Incremento Neto a Otras Reservas 236 245 -0.3
Resultado de Operaciones Analogas y Conexas 23 23 -2.3
Gastos de Operacion 859 1,071 19.5
Utilidad de Operacion 1,041 1,107 1.8
Productos Financieros 882 798 -13.3
Utilidad antes de ISRy PTU 1,924 1,905 -5.1
Utilidad del Ejercicio 1,395 1,359 -6.7

Al concluir diciembre de 2010, el sector afianzador presentdé una utilidad técnica por 2,399.5
millones de pesos, esto representd un incremento real anual de 8.8% con relacién a lo reportado el
mismo periodo del afio anterior. Asimismo, al 31 de diciembre de 2010 el sector afianzador obtuvo
productos financieros por un monto de 798.2 millones de pesos, lo que refleja un decremento real
anual de 13.3% respecto a lo registrado a fines de diciembre de 2009.

El resultado del ejercicio del sector afianzador al cierre de diciembre de 2010 presentd una utilidad
de 1,359 millones de pesos, registrando asi un decremento en términos reales de 6.7% respecto a
lo reportado a fines de diciembre de 2009.

Rentabilidad Financiera
(Productos Financieros / Inversiones Promedio)

Al finalizar diciembre de 2010, la rentabilidad

financiera del sector afianzador, medida como el

cociente de los productos financieros netos entre 5% 1§ § .
las inversiones promedio del sector, se ubicé en
13.7%, cifra superior en 7.1 pp. a la registrada al
cierre de diciembre de 2009.
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. ] Estructura de Financiamiento del Activo
Al concluir el cuarto trimestre de 2010 el sector Diciembre 2010

[
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afianzador registr6 activos por un monto de  ® 7
16,918.9 millones de pesos, 6.3% superior en g1c | EEEN - - Tgaptal
términos reales respecto a lo registrado al cierre 14 il Otros Pasivos
de diciembre de 2009. Por su parte, las §12 2o N Reafianzadores
inversiones del sector sumaron 12,300.5 millones gm Acreedores
de pesos, equivalente al 72.7% del total del E, 15
activo, registrando asi un crecimiento real de 8 ¥ -5 Reservas
6.8% respecto de lo reportado en el mismo ée Il N - mOtros Activos
periodo anterior. T | 63  Reafianzadores

» 1 .
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Activo Pasivo y Capital

Las reservas técnicas del sector afianzador alcanzaron un monto de 6,305.1 millones de pesos lo que
representd un crecimiento real de 3.5%. La reserva de fianzas en vigor ascendio a 3,631.7 equivalente
al 57.6% del total y la reserva de contingencia alcanzé un monto de 2,673.5 millones de pesos
equivalente al restante 42.4%.

Composicion Reservas Técnicas Valor de las Reservas Técnicas
(Diciembre 2010)
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INVERSIONES

Al finalizar el cuarto trimestre de 2010, las inversiones en valores (10,757.3 millones de pesos),
representaron el 87.5% del total de inversiones del sector afianzador, en tanto las inversiones
inmobiliarias (765.5 millones de pesos) y los préstamos (777.7 millones de pesos) representaron
el 6.2% y 6.3%, respectivamente, del total de las inversiones.

Asimismo, la valuacién de la cartera de las inversiones en valores muestra que el 68.5% de las
mismas estaban valuadas a mercado, el 21.7% a vencimiento y el restante 9.8% por otro
método™®.

Composicion de Inversiones
Diciembre 2010 Composicién de la Cartera de Valores
por método de valuacion
Diciembre 2010

Otro
Método
9.8%

Inmobiliarias

87.5%
|

Composicion de la Cartera de Valores
Diciembre 2010

Las inversiones en valores se concentraron en titulos Participacién Millones de
gubernamentales, representando el 64.6% del total Vvalores % pesos

de la cartera, lo que signific6 un decremento de 1.3
pp. en comparacion con el mismo periodo del afio
anterior. Por su parte, los valores privados de tasa (Tasa Fija Privados 16.5 1,774.1
fija representaron el 16.5% de la cartera de valores,

Gubernamentales 64.6 6,951.6

- L Renta Variable 51 549.0
lo que signific6 un decremento de 1.6 pp. respecto :
del indice reflejado en el mismo periodo del afio [Fxtranieros 4.2 452.0
anterior. Otros 9.6 1,030.6
Total 100.0 10,757.3

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 el 74.2% de los valores gubernamentales y el
62.0% de los valores privados con tasa fija.

1 La cartera de valores que se considera valuada por “Otro Método” comprende a los valores que no estan destinados
a financiar la operacién de la institucion ni clasificados para conservarse a vencimientos 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 participacion 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 la Cartera de Valores por Método de Valuacion
y tipo de Emisor

Valores Gubernamentales Valores Tasa Fija

mOtro método ®Vencimiento Mercado
B Otro método = Vencimiento Mercado
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