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Sector Asegurador?

Al tercer trimestre de 2010, el sector asegurador
estaba conformado por 98 compafiias, de las cuales
una era institucién nacional de seguros, una sociedad
mutualista de seguros y el resto instituciones de

seguros privadas. De las 98 instituciones, 15
empresas estaban incorporadas a algun grupo
financiero, mientras que 57 presentaban capital

mayoritariamente extranjero con autorizaciéon para
operar como filiales de instituciones financieras del
exterior. De esas instituciones aseguradoras 8
comparfiias presentaban capital mayoritariamente
extranjero al mismo tiempo que pertenecian a algun
grupo financiero.

Al cierre del tercer trimestre de 2010, 55 compafias
operaron seguros de Vida?, mientras que 78
companiias operaron seguros de No-Vida®.

A septiembre de 2010, de las 98 instituciones que
conforman el sector asegurador, 10 compafias
operaron, exclusivamente, el ramo de Pensiones
derivados de las Leyes de Seguridad Social, 12 el
ramo de Salud, 3 el ramo de Crédito a la Vivienda y 1
el ramo de Garantia Financiera.

Al cierre del tercer trimestre de 2010, el total de las
primas emitidas por el sector asegurador ascendi6é a
180,033.3 millones de pesos, de los cuales el 98.4%
correspondié al seguro directo, mientras que el
restante 1.6% se debid6 a primas tomadas en
reaseguro. Cabe recordar que en febrero de 2009 se
llevo a cabo la renovacion multianual de la podliza
integral de seguros de Petréleos Mexicanos (PEMEX),
lo que generé que, en el primer trimestre del afo
pasado, la prima emitida del sector asegurador fuera
particularmente elevada. El efecto de esa podliza
determind, en gran medida, que las primas directas
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Composicién del Sector Asegurador
Por operacion
Septiembre 2010

Tipo de Seguros NEED EE

compafiias

Con una o mas operaciones™

Vida 55
No Vida 78
Exclusivas en un ramo:

Pensiones 10
Salud 12
Crédito a la Vivienda 3
Garantias Financieras 1

*En estos casos las cias. practican de 1 a 3 operaciones
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de la industria de seguros reportaran un decremento real anual de 0.7% al tercer trimestre de

2010, respecto al mismo periodo del afio anterior.

! Las cifras presentadas en este documento son preliminares al 25 de octubre de 2010.

2 Incluye a las compafiias que operan Vida y los seguros de Pensiones derivados de las Leyes de la Seguridad Social.
8 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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Conviene destacar que si se prorratea la prima de la pdliza multianual de PEMEX para asignar a
cada afio los montos de prima correspondientes, el crecimiento real anual del sector asegurador al
30 de septiembre de 2010 se ubicaria en 3.8%.

Al finalizar septiembre de 2010, la operacién de Vida decrecié 0.7% 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 anadlisis: Vida Colectivo y Vida Individual registraron decrementos reales anuales de
32.7% y 2.2%, respectivamente, mientras que los seguros de Vida Grupo presentaron un
incremento real de 111.9%.

Por su parte, los seguros de Pensiones derivados de las Leyes de Seguridad Social tuvieron un
incremento real anual de 96.7%, mientras que la operacion de Accidentes y Enfermedades®
registré un incremento real anual de 5.8%.

Dafios
Prima Directa
Septiembre 2010
Crec. Real Anual

A septiembre de 2010, la operacion de Dafios®
experimentdé un decremento de 10.5%, en términos

reales. Al excluir el ramo de Automobviles, esta Ramos de Dafios %
operacion registr6 un decremento real anual de Incendio -56.1
21.3%. Esto ultimo se explica, principalmente, por el Terremoto 0.9
decremento real anual de 56.1% del ramo de Resp. Civil y Rgos. Prof. -6.0
Incendio®, el cual contribuy6, negativamente, con Maritimo y Transportes -12.0
25.9 puntos porcentuales (pp.) en el decremento | Crédito 11.3
mencionado. Otros ramos que tuvieron decrementos | Adricola 71
reales fueron: Maritimo y Transportes con 12.0%, y | DVerses 1.3

Automoviles 2.3

Responsabilidad Civil
6.0%.

y Riesgos Profesionales con

Para el cierre de septiembre de 2010, la operacion de
Dafios, sin incluir Automoviles, tuvo la mayor
contribuciéon negativa al decremento de la prima
directa total del mercado, con 4.8 pp. Los seguros de
Pensiones derivados de las Leyes de la Seguridad
Social, la operacion de Accidentes y Enfermedades y
el ramo de Automoviles tuvieron contribuciones
positivas de 3.2 pp., 0.8 pp. y 04 pp.,
respectivamente. Por otro lado, la operacién de Vida,
sin incluir a los seguros de Pensiones derivados de las
Leyes de Seguridad Social, contribuyé de forma
negativa con 0.3 pp.

“Incluye el ramo de Salud.

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

Darfios s/ Automoviles

Dafos

Contribucioén en el Crecimiento del
Sector (pp.)
Prima Directa
6 - Crec. Real Anual: -0.7%

"~ 7 MPensiones

Automoviles
WAcc. y Enf.
— - - — MVida

Dafios s/Autos

-4.8

*

Sep'10

 En este decremento influyé la renovacién multi-anual de una péliza integral de seguros de Petréleos Mexicanos.
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La composicion de cartera que presenta el sector Composicion de Cartera
. . . Prima Directa
asegurador con cifras al cierre de septiembre de 2010

es la siguiente: Vida, 40.8%; Automdviles, 19.6%; Eg Pensiones
Accidentes y Enfermedades’, 15.1%; Incendio y 40 | - - = Diversos
Terremoto, 8.6%; Pensiones, 6.5%; Diversos, 3.6%:; 120 = Automéviles

Maritimo y Transportes, 2.3%; Responsabilidad Civil, o | MEESSS  EESSS . Otos

2.1% y Otros ramos, 1.4%. La composicién de
seguros de No-Vida es de 52.7%, mientras que de
seguros de Vida es de 47.3%.

80 A Incendio y terremoto

60 4 = Maritimo y transportes
40 {

20 1
0

Miles de millones de
pesos a Sep. 10

= Responsabilidad Civil
AyE
® Vida

Sep'09 Sep'1D

* Otros incluye Agricola, Crédito, Garantias Financieras y
Crédito a la Vivienda.

Al cierre de septiembre de 2010 decrecido la

concentracion en el mercado de seguros. El indice Participacion de las Compariias
CR5, que se obtiene como la suma de las cinco que integran el CR5
participaciones de mercado mas grandes en la prima Bl e Cte :

. L, . Septiembre Septiembre
directa, se ubic6é en 47.1%, 6.0 pp. por debajo de lo 2009 2010
registrado un afio antes. Dicho indice se conformd por ______ % %

.. .. . . ~r . Metlife México 14.8 15.7
la participacion de las siguientes compafiias: Metlife | g0 Nacional

L. . . . R 11.2 11.4
México, S.A., 15.7%; Grupo Nacional Provincial, | Provincial
S.A.B., 11.4%; AXA Seguros, S.A. de C.V., 9.5%; | o\ ooia 96 95
Seguros BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo | Bancomer 72 55
Financiero BBVA Bancomer, 5.5%; Yy Seguros | Seguros Monterrey 5.0° 5.0
Monterrey New York Life, S.A. de C.V., 5.0%. Seguros Inbursa 10.3 4.8°

Total 53.1 47.1

Concentracion de Mercado
Prima Directa

Por su parte, el indice de Herfindahl*® decreci6 de 7.0% al
cierre de septiembre de 2009 a 6.5% al finalizar &
septiembre de 2010. 60%

40%

20%

0%

—e—CR5 —a—Herfindahl

” Accidentes y Enfermedades incluye Salud.

8 No entra dentro de la suma para obtener el CR5 de septiembre 2009.

® No entra dentro de la suma para obtener el CR5 de septiembre 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%; s6lo tomaréa el valor de 100% en el caso de concentracion total
(monopolio), y tenderé 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 71.1%, cifra mayor en 1.1 pp. a lo registrado en septiembre de 2009. Las compafiias que lo
conformaron fueron: Metlife México, S.A., 33.3%; Grupo Nacional Provincial, S.A.B., 9.9%;
Seguros BBVA Bancomer, S.A. de C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer, 9.1%; Seguros
Banamex, S.A. de C.V., Grupo Financiero Banamex, 9.7% y Seguros Monterrey New York Life, S.A.
de C.V., 9.1%.

La operacién de Vida tuvo un decremento real de 0.7% respecto al cierre de septiembre 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, 4.1 pp.; Seguros Inbursa, S.A., Grupo Financiero Inbursa, 1.6 pp. y Seguros
Santander, S.A., Grupo Financiero Santander, 1.1 pp.; mientras que las compafia que
contribuyeron de forma positiva fueron: Seguros Banamex, S.A. de C.V., Grupo Financiero
Banamex, 3.2 pp. y Metlife México, S.A., 1.5 pp.; y el resto del mercado contribuy6,
positivamente, en su conjunto con 1.4 pp.

Vida Vida
Prima Directa Prima Directa
Participacion Septiembre 2010 (%) Contribucién al Crecimiento (pp.)
CR5: 71.1% Crecimiento Real Anual: -0.7%0

8.0 -
Banamex
9.7%, Resto

28.9% 32

Monterrey

9.1% 3.0 4 Santander

I - conamex

Inbursa
W Metlife
-2.0 4
HBBVA Bancomer
Resto

-7.0

BBVA
Bancomer
9.1%

GNP 9.9%

Metlife

33.3% Sep'10

En las operaciones de Accidentes y Enfermedades y Dafios, el indice de las cinco mayores
participaciones de mercado se ubicé en 47.7%, cifra menor en 5.6 pp. a lo reportado en
septiembre de 2009. Las comparfias que conformaron este indice fueron: Grupo Nacional
Provincial, S.A.B., 14.1%; AXA Seguros, S.A. de C.V., 13.8%; Qualitas, Cia. de Seguros, S.A.B. de
C.V., 7.5%; Seguros Inbursa, S.A., Grupo Financiero Inbursa, 6.6%; y Mapfre Tepeyac, S.A.,
5.7%.

Las primas directas en estas operaciones experimentaron un decremento real anual de 6.4%. Las
instituciones con mayor contribuciéon negativa al decremento fueron: Seguros Inbursa, S.A., Grupo
Financiero Inbursa, 8.8 pp. y AXA seguros, S.A. de C.V., -0.6% pp. Por el contrario, las siguientes
compaiiias contribuyeron de forma positiva: ABA Seguros, S.A. de C.V., 0.6 pp.; Agroasemex, S.A., 0.5
pp.; Y Seguros Atlas, S.A., 0.4 pp. El resto de las compafias en su conjunto contribuyeron,
positivamente, con 1.5 pp.
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Accidentes y Enfermedades y Dafnos
Prima Directa
Participacion Septiembre 2010 (%)
CR5: 47.7%

AXA
13.8%

Qudlitas
7.5%

Resto
52.3%

Inbursa
6.6%

Mapfre
5.7%

Al finalizar septiembre de 2010, la cesién en
reaseguro representd el 15.1% de la prima emitida,
4.8 pp. por debajo de lo reportado en septiembre de
2009.

La mayor parte de las operaciones de reaseguro
cedido se presentaron en los ramos de Dafos sin
incluir el ramo de Automoviles, donde se cedid el
68.0% del total de la prima emitida (6.1 pp. menos
que lo cedido el afio anterior).

Al cierre de septiembre de 2010, los costos medios de
siniestralidad, adquisicibn y operacion del sector
asegurador se situaron en 76.3%, 16.4% y 6.7%,
respectivamente. En relacién con el afio anterior, el
costo medio de operacion registré un incremento de
0.2 pp. Por otro lado, el costo medio de siniestralidad
y el costo medio de adquisicibn registraron un
decremento de 0.1 pp. en ambos casos.

COMISION NACIONAL DE
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70% -
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Accidentes y Enfermedades y Dafos
Prima Directa
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Crecimiento Real Anual: -6.4%
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Primas Cedidas en Reaseguro

Vida Acc.y Enf. Autos Dafios s/ Total

* Autos**

* Incluye Salud
** Incluye Garantias Fin.y Crédito a la Viv.
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Suficiencia de Prima
El indice Combinado, medido como la suma de los

costos medios de adquisiciébn, operaciéon vy 7% 1
siniestralidad, se mantuvo en el nivel de septiembre 6% 1
de 2009 en 99.4%. De esta forma, para el periodo 5% |
de analisis, el sector asegurador en su conjunto
registré una suficiencia de prima de 0.6% (medida  **] o
como la unidad menos el indice combinado), lo que 3% 1 g
indica que la emisibn de primas del sector 29 | w & .ﬁo
asegurador mexicano fue suficiente para cubrir sus BB e g i - -
costos. e EE & ° -
(e - B - N N N N N SIS0 - R
w8 8 5 B 2 8 8 8 8 ¢ ¢
o
20 |
Contribucién al Costo Medio
de Siniestralidad (pp.)
En cuanto a la contribucién al costo medio de m——ida Aee.y Bt panos Toud
siniestralidad de las diferentes operaciones vy
ramos, destacan los seguros de Vida con 36.1 pp. 76.0 773 e
y la operacién de Dafios con 25.8 pp., en 38 T
concordancia con la participacion de dichas 60 {*>? T
operaciones y ramos en la cartera del sector. | L

Vida Incluye Pensiones, Accidentes y Enfermedades Incluye Salud, Dafios
incluye Crédito a la vivienda y garantias financieras

Costo medio de siniestralidad
Por operacién (%6.)

W Vida " Acc y Enf " Dafios

El costo medio de siniestralidad de la operacion de
Accidentes y Enfermedades muestré6 una
disminucion de 4.0 pp. en septiembre de 2010 180% - 66.1% L
con respecto a septiembre de 2009. En cambio la
operacion de Dafos reflejé un incremento de 2.2

pp., en el mismo periodo de comparacion, 60% 1
mientras que Vida no presentd ningun cambio. 0%

Sep-09 Sep-10

240% 4

120% - 71.5% 67.5%

Vida Incluye Pensiones, Accidentes y Enfermedades Incluye Salud,
Dafios incluye Crédito a la vivienda y garantias financieras
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Resultados de la Operacién Septiembre Septiembre Crec. Real

(cifras nominales en millones de pesos) 2009 2010 Anual %
Prima Retenida 140,397 152,934 5.0
Incremento Neto a la Reserva de Riesgos en 26,516 33,160 20.6
Curso
Costo Neto de Adquisicion 23,160 25,062 4.4
Costo Neto de Siniestralidad 87,060 91,417 1.3
Utilidad Técnica 3,661 3,295 -13.2
Incremento Neto a Otras Reservas 2,382 3,055 23.7
Resultado de Operaciones Analogas y Conexas 766 609 -23.3
Gastos de Operacion 11,176 11,822 2.0
Utilidad de Operacion -9,131 -10,973 -15.9
Productos Financieros 25,961 27,546 2.3
Utilidad antes de ISRy PTU 16,830 16,572 -5.0
Utilidad del Ejercicio 13,100 12,290 -9.5

Al finalizar septiembre de 2010, el sector asegurador presentd una utilidad técnica de 3,295
millones de pesos, lo que representd un decremento en términos reales de 13.2% respecto al
mismo periodo 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
10,973 millones de pesos.

Los productos financieros sumaron 27,546 millones de pesos, lo que representé un incremento en
términos reales anuales de 2.3%. Consecuentemente, el sector asegurador mostré una utilidad
neta del ejercicio de 12,290 millones de pesos, lo cual implicé un decremento en términos reales
de 9.5% con respecto al mismo periodo de 2009.

Rentabilidad Financiera
(Productos Financieros/ Inversiones Promedio)

Al finalizar septiembre de 2010, la rentabilidad
financiera del sector, medida como el cociente de los
productos financieros netos entre las inversiones
promedio del sector, se ubicé en 7.8%, 0.5 pp. por

10% — —— — — e e

debajo de la cifra registrada al cierre de septiembre 5% 1 N g~ @ 1= 11
de 2009. SEAEEEE R
N © e ° X
S & °
0%
N N N N N N N N N N %]
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o o o o o o o o o o T
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Los activos del sector asegurador sumaron 638,239.3 Estructura de;i”_a”damie”to del
millones de pesos al finalizar septiembre de 2010, con (Septierf]tl;‘r’g 2010)
un crecimiento real de 6.3% respecto al mismo Capital
i A i H Contable
periodo del aifo anterior. Del total de estos activos, el oo B O Pasivos
78.6% estaba representado por el rubro de 2 . g
. X . . 600 SN - -
inversiones. En este sentido, los activos del sector = e e casegurador
$ 500 1 53.7 _ _ EEErZEommm__ S
asegurador representaron el 5.0% del Producto o Reservas
Q 400 +— - - - Técnicas
Interno Bruto. 5 B Deudores
7 300 +— - - -
. . . Otros Activos
Al concluir septiembre de 2010, el total de pasivos del 8 200 1 - -
sector asegurador sumo 536,113.6 millones de pesos, B 100 — - - - [ Reasegurador
. , . = es
registrando asi un incremento real anual de 5.6% 2 o ‘ ' m Inversiones

respecto al mismo periodo de 2009. Asimismo, el Activo Pasivoy Capital
capital contable del sector alcanz6 un monto de

102,125.7 millones de pesos, con un incremento real

anual de 10.7%.

Al cierre de septiembre de 2010, la reserva de riesgos en curso, que equivale al 79.7% de las
reservas técnicas del sector, ascendié a 383,745.4 millones de pesos y mostré un crecimiento real
de 6.3% La operacidon de Vida particip6 con el 83.1% del total de esa reserva.

Reservas Técnicas .
Composiciéon Reserva de Riesgos en Curso

Septiembre 2010 Composicion

Prevision
5.5%

S e

80% +— — - - -

60% +— — — - -
40% {— — - - 83.1% L __

20% {— - - - -

0%

Sep'10

COMISION NACIONAL DE Afio 9 No. 35, Diciembre 2010

SEGUROS Y FIANZAS




ULV LI CIFRAS DE SEPTIEMBRE DEL 2010

ANALISIS SECTORIAL
SEGUROS, PENSIONES Y FIANZAS

Pasivo y Capital
(% del Activo)
Septiembre 2010

Pasivo
Respecto a la composicion de los pasivos con Reservas Técnicas

relacién a los activos totales, la reserva de riesgos

L., i Reserva de Riesgos en Curso 60.1
en curso participéd con 60.1%, mientras que la )
. . . . Seguros de Vida 50.0
reserva para obligaciones pendientes de cumplir .
. i 2 .., , Seguros de Daflos y Acc. Y Enf. 10.1
significé 11.1% vy la reserva de previsidon representd
Reserva OPC 11.1

4.1% de los activos totales. Por otro lado, el resto
Pdlizas vencidas, siniestros ocurridos y

. o X
de Ios_ pasivos represenotaron 8.6% del activo total y reparto peridico de utilidades 8.3
el Capltal contable 16.0%. Siniestros ocurridos no reportados 1.9
. Fondos de seguros en administracion 0.9

En cuanto a la reserva de riesgos en curso, destaca o
. ., . Reserva de Prevision 4.1

la contribucién de los seguros de Vida, los cuales se ] ]
. . Riesgos Catastroéficos 3.2
componen por los seguros de Pensiones derivados o 00

tras .

de las Leyes de la Seguridad social, 35.6% Yy los .
seguros tradicionales de Vida, 64.4%. (LS PR

Capital Contable

En septiembre de 2010, las inversiones del sector asegurador ascendieron a 501,594.6 millones de
pesos, lo que equivale a un incremento real de 8.4% respecto al afio anterior. La composicion del
portafolio de inversiones reflejé que los valores representaron el 95.9% del total, en tanto que
préstamos e inmobiliarias representaron el 2.2% y 1.9%, respectivamente.

La valuacion del total de la cartera de valores muestra que el 56.0% estaba valuada a
vencimiento, el 37.5% a mercado y el restante 6.5% por otro método™*.- Por su parte, el 85.9% de
la cartera de los seguros de Pensiones Derivados de las Leyes de la Seguridad Social se valué a
vencimiento, mientras que el 12.2% se valué a mercado y el restante 1.9% por otro método.

1! 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.

COMISION NACIONAL DE Afio 9 No. 35, Diciembre 2010

SEGUROS Y FIANZAS




BOLETIN DE
ANALISIS SECTORIAL  CIFRAS DE SE

PTIEMBRE DEL 2010

SEGUROS, PENSIONES Y FIANZAS

Composicion de las Inversiones
Septiembre 2010

Inmobilia Valores

95.9%

Respecto a la composicion de la cartera de valores a
septiembre de 2010, los valores gubernamentales
participaron con el 59.5%, mientras que los valores
privados de renta fija representaron el 18.1%. Por
su parte, los valores de renta variable, los valores
extranjeros y otros valores'? participaron con el
11.0%, 2.6% y 8.8%, respectivamente.

Al analizar la cartera de valores por su form

Composicion de la Cartera de Valores
por Método de Valuacién y Sector
Septiembre 2010

Seguros s/Pensiones 8.3%
Pensiones 1.9%

VQO método

Mercado ' Vencimiento
375% P 96.0%
|

/

Seguros s/Pensiones 47.2% ; 5
Pensiones 12.2% Seguros s/Pensiones 44.5%

Pensiones 85.9%

Composicion de la Cartera de Valores
Septiembre 2010
Millones de Participacion

Valores pesos %
Gubernamentales 286,192.0 59.5
Tasa Fija Privados 87,130.2 18.1
Renta Variable 52,866.0 11.0
Extranjeros 12,628.7 2.6
Otros 42,130.9 8.8
Total 480,947.8 100.0

a de valuacién, clasificandola en valores

gubernamentales y privados de tasa fija, en ambos casos, se tiene una mayor participaciéon de la

valuacion de valores a vencimiento, al representar
privados con tasa fija.

49.8% para gubernamentales y 60.6% para

12 E| rubro de “Otros Valores” esta conformado por la fluctuacién (incremento o decremento) derivada de la valuacién
de valores, asi como los deudores por intereses de valores y la estimacién para castigo de valores.
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Composicién de la Cartera de Valores por
Método de Valuacion y tipo de Emisor
Septiembre 2010

Valores Gubernamentales
B Mercado ™ Vencimiento WOtros

7.7% _0.1%

_1.9% _ 5.4%

100%

80% :
_60.1%._

.8%

60% ~ -84.3% -

40%
20%
0%

Seguros Pensiones Salud Garantias Credito Mercado
Fin. Viv. Total
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Valores Tasa Fija
M Mercado M Vencimiento MWOtros
6.9% . 5.0%

100%
80%
60%
40%
20%

0%

Seguros Pensiones  Salud Crédito Mercado
Viv. Total
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Seguros de Pensiones Derivados de las
Leyes de Seguridad Social

Al concluir septiembre 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 Septiembre de 2010)
Desde el inicio de la operacién de estos seguros en Por el Periodo Acumuldas
1997 hasta finales de septiembre de 2010, el IMSS 20000 — — = — = - — -
otorgd 243,310 documentos de elegibilidad para los
ramos de Invalidez y Vida y Riesgos de Trabajo. A esa
fecha, un total de 201,375 personas ya habian
elegido aseguradora. Este Uultimo dato representd — zooof
17,234 casos mas de resolucion que los reportados al
cierre de septiembre de 2009. En el periodo de enero
a septiembre de 2010, se registraron 39,063
prospectos y 13,219 resoluciones.

40,000 4 200,000 4

150,000 4

0 . . 50,000

Prosp. Resol. Prosp. Resol.

Montos constitutivos
(Monto en millones de pesos a Septiembre de

o L 2010)
Los montos constitutivos acumulados desde el inicio Por ol Periodo Acumuldas
del sistema hasta el cierre de septiembre de 2010
ascendieron a 134,786.1 millones de pesos, de los =y~~~ - B
cuales el 84.8% correspondi6 a Pensiones por
Invalidez y Vida (1V) y el 15.2% restante a Pensiones oo 20000 1
derivadas de Riesgos de Trabajo (RT). s0.000 4
’ v I RT I ’ v RT

IV.- Invalidez y Vida RT.- Riesgos de Trabajo

Las primas directas generadas al cierre de
septiembre de 2010 alcanzaron el monto de Prima Directa
11,496.3 millones de pesos, lo que representd un
incremento real anual de 96.7% con respecto al
mismo periodo del afio anterior.

010 0%

r 50%

r 0%

r -50%

Miles de millones de pesos a sep-10

0 -100%

66-das
00-das
T0-das
zo-des
€0-des
vo-des
go-das
90-des
10-des
g0-des
60-dos
0T1-das

Primas Directas —®—Crecimiento real anual
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Concentracion de Mercado
Prima Directa
Indice CR5
El indice de concentracion CR5'® se incrementé de

82.0% al cierre de septiembre de 2009 a 86.0% al 00% -

cierre de septiembre de 2010. Al final del tercer 83.30
trimestre de 2010, este indice se conformdé por la 8% 1
participacion de: Pensiones BBVA Bancomer, S.A. de 80% 1
C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer, 36.7%; 75% |
Pensiones Banorte Generali, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Banorte, 24.1%; Profuturo GNP Pensiones,
S.A. de C.V., 10.1%:; Pensiones Inbursa, S.A., Grupo 65% —_—
Financiero Inbursa, 8.8% y Pensiones Banamex, S.A. § g
de C.V., Grupo Financiero Banamex, 6.2%.

70% -

2002
€00¢
002
S00¢
9002
1002
800C
6002
ot-des

Participacion acumulada desde el inicio del Sistema
Primas Directas
Cifras al 30 de Septiembre de 2010

Companfia Compaifiia
Pensiones BBVA Bancomer, S.A. de
C.V., Grupo Financiero BBVA Bancomer

0, i 0,
(F, GF) 36.7% ING Pensiones, S.A. de C.V. 3.2%
Pensiones Banorte Generali, S.A. de
C.V., Grupo Financiero Banorte (GF) 24.1% Metlife Pensiones México, S.A. (F) 2.8%

Profuturo GNP Pensiones, S.A. de C.V. Principal Pensiones, S.A. de C.V.

10.1% 1G) 2.3%

Pensiones Inbursa, S.A., Grupo . .
. . ’ ’ Royal & SunAlliance Pensiones
0, 0,

Financiero Inbursa (GF) 8.8% (México), S.A. de C.V.(F) 0.7%
Pensiones Banamex, S.A. de C.V.,
Grupo Financiero Banamex (F, GF) 6.2%
HSBC Pensiones, S.A. (F) 5.1%
Total 100.0%

(GF) Grupo financiero (F) Filiales

Los productos financieros alcanzaron 8,920.4 millones de pesos, lo cual significo un incremento
real anual de 8.5% respecto al cierre de septiembre de 2009. Asimismo, los seguros de Pensiones
tuvieron una pérdida operativa de 6,377.4 millones de pesos, cuyo efecto fue contrarrestado por el
resultado de los productos financieros. Lo anterior permitié alcanzar una utilidad del ejercicio de
1,794.5 millones de pesos que implic6 un decremento real de 25.0% con respecto a septiembre
del afio anterior.

13 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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Resultados de la Operacion Septiembre Septiembre Crec. Real

(cifras nominales en millones de pesos) 2009 2010 Anual %
Prima Retenida 5,635.6 11,496.3 96.7
Incremento Neto a la Reserva de Riesgos en 5.843.2 11,280.5 86.2
Curso
Costo Neto de Adquisicion 141.6 65.2 -55.6
Costo Neto de Siniestralidad 4,523.6 5,278.4 12.5
Utilidad Técnica -4,872.8 -5,127.8 -1.5
Incremento Neto a Otras Reservas 496.0 929.0 80.6
Gastos de Operaciéon 150.3 320.6 105.8
Utilidad de Operacion -5,519.1 -6,377.4 -11.4
Productos Financieros 7,930.7 8,920.4 8.5
Utilidad antes de ISRy PTU 2,411.6 2,543.0 1.7
Utilidad del Ejercicio 2,305.9 1,794.5 -25.0

Al cierre de septiembre de 2010, las reservas técnicas de los seguros de Pensiones derivados de
las Leyes de Seguridad Social ascendieron a 120,095 millones de pesos, representando el 25.0%
del total de las reservas técnicas del sector asegurador, 1.1 pp. por encima de la razén registrada
al cierre de septiembre del afio anterior.

Finalmente, en lo que se refiere al portafolio de inversion éste ascendid a 133,407.6 millones de
pesos al concluir septiembre de 2010, lo que representd un incremento real anual de 10.9% con
respecto a septiembre de 2009.
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Sector Afianzador*

Estructura del Sector Afianzador

Al finalizar septiembre de 2010, el sector
afianzador estaba conformado por 14 compainias, B Gruus Frmmsieros  mFiialy e wrilises
5 de las cuales estaban integradas a grupos 4
financieros y 4 eran filiales de instituciones del "TEFEFEFEFEEFEETETR
exterior. Por otro lado, una instituciéon era filial y a

la vez formaba parte de algun grupo financiero.

16 T -

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009  Sepl0
as) aa aay aa az) a3 as a a as 14)

Crecimiento Real Anual
Prima Directa

Al 30 de septiembre de 2010, la emisién del sector 20%
afianzador fue de 4,320.9 millones de pesos, de los T
cuales 98.6% correspondié a prima directa y el 1.4% o
fue reafianzamiento tomado. El sector afianzador 5%
presenté a esa misma fecha un decrecimiento real e

anual en la prima directa de 4.3%. -20%

-25%

1002
cooe
€002

PR R R R e N
© 9 © © © © 9
© © © © © © 9
5 00 N ® © &

002
S002
9002
1002
8002
6002
01-das

Contribucién por Ramo en el Crecimiento del
Sector Afianzador (pp.)
Prima Directa
Crecimiento Real Anual: -4.3%

Al concluir septiembre de 2010, la contribucién al

crecimiento real anual de la prima directa se presentd oS T T -
de la siguiente forma: las fianzas de Fidelidad 05— e s Cedito
contribuyeron con -1.8 pPp-; las fianzas i e 18 o
Administrativas con -1.7 pp.; las fianzas de Crédito be Lo -,__ _mdicial'
con -0.4 pp. vy las fianzas Judiciales con -0.4 pp. o

35 1+—--—- - [ .. Fidelidad

T |
P T e U -
Sep' 2010

14 Las cifras presentadas en este documento son preliminares al 25 de octubre de 2010.
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Composicién de Cartera

La composicién de la cartera de primas directas del Prima Directa

sector afianzador presenta cambios respecto al cierre

de septiembre de 2009, principalmente al disminuir la i:g ]
participaciéon en la cartera del ramo de Fidelidad de é 4.0 " Crédito
16.5% a 15.3% y aumentar la del ramo de goijgi ® Admvas.
Administrativas de 73.9% a 75.5%. Por su parte, 325 7 Sudicial
Crédito y Judiciales presentaron una participacion de 5 c;i'g 1 o
5.1% y 4.1%, respectivamente. Ed10 - Fidelicad
£ 00
=

Sep'09 Sep'10

Por lo que se refiere al comportamiento de los diferentes ramos que componen la operacion de
fianzas, se observé que al finalizar septiembre de 2010 todos los ramos de fianzas reportaron
decrementos; de manera particular, las fianzas las de Fidelidad registraron un decrecimiento real
anual de 11.2%; las fianzas Judiciales 8.5%; las fianzas de Crédito 7.4%, y las fianzas
Administrativas de 2.3%, con relaciéon a lo registrado en septiembre de 2009.

Crecimiento Real Anual
Crecimiento Real Anual Prima Directa
Prima Directa

v Crédito = Judicial A PIB

40%

——— Administrativa ——=—— Fidelidad 30%

190%% F— i — 20%
10%
0%
Q0% H— e — J— -10%
-20%

5.3% -30%
-40%

140% Tt — e —

40% Frrmm i — —

-10% b _ .....

-11.2%
B0 A 23'30%

Participacion de las Compariias
que integran el CR5
Prima Directa

Septiembre Septiembre
2009 2010
% %
) i L. Fianzas Monterrey 22.5 22.1
Al cierre de septiembre de 2010, el indice de _
Afianzadora Aserta 10.4 16.1

concentracion CR5, medido como la proporcion que .
Afianzadora

representa la emisién de prima directa de las cinco | sofimex 14.3 15.7
instituciones con mayor participacion en el mercado, se f;i’:lzrizGuardia”a 15.6 13.4

ubicé en 76.5%, lo que significd un incremento de 0.5 pp. | afianzadora 130 -

comparado con lo reportado en septiembre del afio [ Insurgentes
anterior. Total 76.0 76.5 ‘
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Concentracién de Mercado
Prima Directa

100%
86.7% 76.5%

80% o e

El indice de Herfindahl*® registré un incremento de 0.2
pp. al pasar de 13.5% en septiembre de 2009 a

13.7% en septiembre de 2010. Los indices CR5 y B0% |
Herfindahl muestran una tendencia decreciente a ;
partir de 2003. " 2369

20% | .—~—~/\-\‘_‘_“—’_‘E.7%

0%

0002
1002
2002
€002
002
S002
9002
L002
8002
6002
ot-des

—e—CR5 —=— Herfindahl

Las principales instituciones de fianzas que contribuyeron al decrecimiento del sector, en
sentido positivo fue: Afianzadora Aserta, S.A. de C.V., Grupo Financiero Aserta, 5.1 pp.;
mientras que en sentido negativo, contribuyeron Afianzadora Insurgentes, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Aserta, 4.4 pp.; Fianzas Guardiana Inbursa, S.A., Grupo Financiero Inbursa con 2.8
pp.; Fianzas Sofimex-Dorama, S.A. con 1.7 pp.; y Fianzas Monterrey, S.A., 1.3 pp.

Mercado Total Fianzas
Prima Directa
Participacion Septiembre 2010(%o)
CR5: 76.5%

Mercado Total Fianzas
Prima Directa
Contribucién al Crecimiento (pp.)
Crecimiento Real Anual: -4.3%

Resto 23.5%

Monterrey

Insurgentes
9.2%

mDorama

®mGuardiana Inbursa
Monterrey 4

22.1%
mAserta
-10 -
Sen10 mResto
ep-

Por lo que se refiere a la participacion de las instituciones en el ramo de fianzas Administrativas, se
observoé que las cinco compariias con mayor presencia en dicho ramo participaron con el 79.4% de
la emisiébn de prima directa. Dicho indice estuvo conformado por la participaciéon de Fianzas
Monterrey, S.A., 27.0%; Afianzadora Sofimex, S.A., 17.7%; Afianzadora Aserta, S.A. de C.V.,
Grupo Financiero Aserta, 16.9%; Afianzadora Insurgentes, S.A. de C.V., Grupo Financiero Aserta,
11.4%; y Primero Fianzas, S.A. de C.V., 6.4%.

Insurgentes

Guardiana
Inbursa
13.4%

15 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%, séOlo tomara el valor de 100% en el caso de concentraciéon total
(monopolio), y tenderéd a cero entre mayor sea el nimero de empresas en el mercado.
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Respecto al decremento que registr6 este ramo, se puede observar que la institucion que
contribuyé con dicho comportamiento de forma positiva, fue: Afianzadora Aserta, S.A. de C.V.,
Grupo Financiero Aserta, con 4.4 pp. En sentido negativo contribuyeron: Afianzadora Insurgentes,
S.A. de C.V., Grupo Financiero Aserta, con 3.8 pp.; Fianzas Dorama, S.A., con 1.7 pp. y Fianzas
Monterrey, S.A., con 1.4 pp.; y Primero Fianzas, S.A. de C.V., con 0.6 pp..

Fianzas Administrativas
Prima Directa
Contribucién al Crecimiento (pp.)
Crecimiento Real Anual: -2.3%

Fianzas Administrativas
Prima Directa
Participacién Septiembre 2010 (%)
CR5: 79.4%

HPrimero
Fianzas

mDorama
HInsurgentes

mAserta
Aserta

16.9%

-~

27.0%
Insurgente
s11.4%
Sofimex iria’:]‘ze;z
17.7%

6.4%

Monterrey = Monterrey

_0 6
-8 Resto
Sep-10

En los ramos de fianzas de Fidelidad, Judicial y de Crédito, las cinco instituciones con mayor
presencia participaron con el 82.6% de la emision de prima directa. Las instituciones que tuvieron
mayor contribucioén sobre el decremento observado fueron, con resultados positivos: Afianzadora
Aserta, S.A. de C.V., Grupo Financiero Aserta, con 7.1 pp.; y Afianzadora Sofimex, S.A., con 4.0
pp. En sentido negativo, contribuyeron Fianzas Guardiana Inbursa, S.A., Grupo Financiero Inbursa,
con 11.0 pp.; Afianzadora Insurgentes, S.A de C.V., Grupo Financiero Aserta, con 6.2 pp. y Fianzas
Dorama, S.A., con 1.6 pp.

Fianzas de Fidelidad, Judiciales y de Crédito Fianzas de Fidelidad, Judiciales y de Crédito
Prima Directa Prima Directa
Participacion Septiembre 2010(%0) Contribucién al Crecimiento (pp.)
CR5: 82.6% Crecimiento Real Anual: -10.0%

Primero  Sofimex
Fianzas 9.4% Monterrey

0
o L

Resto 6 71 = Dorama
17.4% ) "

Aserta " = Sofimex

14.0% # Insurgentes

-14 -6.2 Aserta
sy mGuardiana

Inbursa
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Al finalizar septiembre de 2010, la cesién del sector
afianzador en reafianzamiento representé el 38.3%
de la prima emitida, 2.1 pp. por encima de Ilo
reportado en septiembre de 2009.

La mayor parte del reafianzamiento se presenté en
los ramos de fianzas de Crédito y Administrativas, con
una cesion del 58.5% y del 43.9% del total de la
prima emitida, respectivamente. En el periodo de
comparacion, los ramos de fianzas Judiciales, de
Fidelidad, de Crédito y Administrativas incrementaron
su cesioén de primas en 4.8 pp., 1.7 pp., 1.6 pp.y 1.5
pp , respectivamente.

Al concluir septiembre de 2010, los costos medios de
reclamaciones, operacién y adquisicion'® se situaron
en 23.5%, 19.1% y 10.7%, respectivamente. Con
relacion al afio anterior, los costos medios
reclamaciones y de adquisicion disminuyeron en 4.4
pp. y 0.8 pp., respectivamente. Mientras el costo
medio de adquisicion aumento 3.2 pp.

Por lo tanto, el Indice Combinado medido como la
suma de los costos medios de adquisicién, operacion y
reclamaciones, disminuy6 2.0 pp., al pasar de 55.3%
a finales de septiembre de 2009 a 53.3% al finalizar
septiembre de 2010. De esta forma, para el periodo
de analisis, el sector afianzador en su conjunto,
registré una suficiencia de prima de 46.7%, medida
como la unidad menos el Indice Combinado, lo que
indica que la emisién de primas del sector afianzador
mexicano fue suficiente para cubrir sus costos.

Primas Cedidas en Reafianzamiento

80% Sep-09

mSep-10

40%
=N s 5
© N
Q @ g i
i E
0% U u
Adm.

Fidel. Judic.

%6°G
%695
%2 9€

:

D69°L

‘A

Créd. Total

Estructura de Costos

Costo Medio de Operacién
H Costo Medio de Reclamaciones
Costo Medio de Adquisiciéon

70%
BOUH -
50%
40% -
30% f--
20% +--
10% -
0%

11.5%

Sep-09 Sep-10

Suficiencia de Prima

50%
0%
,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, N N-R-
30% wﬁbgm
B P N GOl A hN o
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JI\) NOBN N NN N NN B
-10% o"o”g'o Q9 9 9 9 9 9 @
S0 09606 oo oT
SR N®EG®I®O
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¢ 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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Contribucién 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 13.7 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. 2000 2001 202 2003 2004 2005 2006 07 2008 2009 Sep-

I Fidelidad
Judicial
Administrativo

m— Crédito g4

505885883

Costo medio de siniestralidad
Por operacion (%26.)

El costo medio de siniestralidad del ramo de fianzas de u Fidelidad Judicial
Crédito presentd un aumento de 32.2 pp. respecto de Administrativa  ® Crédito

los resultados de septiembre de 2010, en cambio los

ramos de las operaciones de fianzas de Fidelidad, 00% | ﬁgzﬁ - 107%
Judiciales y Administrativas reflejaron dismginuciones de

21.4 pp., 0.4 pp. y 2.2 pp., respectivamente, en el 50%

periodo de comparacion.
10%

-30%

Resultados de la Operacion Septiembre Septiembre Crec. Real
(cifras nominales en millones de pesos) 2009 2010 Anual %
Prima Retenida 2758.2 2665.5 -6.8
Incremento Neto a Reserva de Fianzas en Vigor 114.9 -30.2 -125.3
Costo Neto de Adquisicion 317.3 284.2 -13.6
Costo Neto de Reclamaciones 736.5 632.9 -17.1
Utilidad Técnica 1,589.5 1,778.5 7.9
Incremento Neto a Otras Reservas 181.0 166.4 -11.3
Resultado de Operaciones Analogas y Conexas 28.6 28.1 -5.2
Gastos de Operacion 681.1 814.2 15.3
Utilidad de Operacioén 756.0 826.0 5.4
Productos Financieros 611.3 601.4 -5.1
Utilidad antes de ISRy PTU 1,367.3 1,427.4 0.7
Utilidad del Ejercicio 926.9 1,034.9 7.7

COMISION NACIONAL DE 35, Diciembre 2010

SEGUROS Y FIANZAS




ULV LI CIFRAS DE SEPTIEMBRE DEL 2010

ANALISIS SECTORIAL
SEGUROS, PENSIONES Y FIANZAS

Al concluir septiembre de 2010, el sector afianzador presenté una utilidad técnica por 1,778.5
millones de pesos, esto representd un incremento real anual de 7.9% con relacion a lo reportado el
mismo periodo del afio anterior. Asimismo, a finales de septiembre de 2010 el sector afianzador
obtuvo productos financieros por un monto de 601.4 millones de pesos, lo que refleja un
decremento real anual de 5.1% respecto a septiembre de 2009.

El resultado del ejercicio del sector afianzador al cierre de septiembre de 2010, presentdé una
utilidad de 1,034.9 millones de pesos, registrando asi un incremento en términos reales de 7.7%
respecto a lo reportado en septiembre de 2009.

Rentabilidad Financiera
(Productos Financieros / Inversiones Promedio)

Al finalizar septiembre de 2010, la rentabilidad

financiera del sector afianzador, medida como el

cociente de los productos financieros netos entre las

inversiones promedio del sector, se ubicé en 6.9%, s (-0 11111

cifra inferior en 0.8 pp. a la registrada al cierre de 11111111411

septiembre de 2009. e e e m s o om o om @
Septiembre 2010 dato anualizado

Estructura de Financiamiento del Activo

Al concluir septiembre de 2010, el sector afianzador Septiembre 2010
registré activos por un monto de 16,476.7 millones a8
de pesos, 2.7% superior en términos reales a lo 26 | EEE capital Contable
registrado al cierre de septiembre de 2009. Por su ,a?“ 1i82 96 Otros pasivos
parte, las inversiones sumaron 12,037.1 millones de gi i B B Reafianzadores
pesos, equivalente al 73.1% del total del activo, 78 L2 ::m
registrando un crecimiento real de 4.7% respecto de %j 1220 e e
lo reportado en el mismo periodo del afio anterior. gz 6.0 Reafianzadares
0 ; ) Deudores
Activo Pasivoy Inversiones

Capital
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Las reservas técnicas sumaron 6,038.6 millones de pesos y no experimentaron un incremento en
términos reales respecto a lo registrado en septiembre del afio anterior. Al concluir el cierre de
septiembre de 2010, la reserva de fianzas en vigor reportdé 3,440.6 millones de pesos y participd
con el 57.0% del total de las reservas técnicas. De forma complementaria, la reserva de
contingencia particip6é con 2,598.0 millones de pesos, representando el restante 43.0%.

Composicion Reservas Técnicas Valor de las Reservas Técnicas
(Septiembre 2010)
u Contingencia " Fianzas en Vigor

Conting
ia

®

Sgp-10g,

Fianzas en
Vigor
57.0%

)

Miles de millones de pesos

o

Sep-09 Sep-10

Al finalizar septiembre de 2010, las inversiones en valores (10,918.6 millones de pesos)
representaron el 90.7% del total de las inversiones del sector afianzador, en tanto que las
inversiones inmobiliarias (745.7 millones de pesos), representaron el 6.2% y los préstamos (372.9
millones de pesos) el 3.1% restante del total de las inversiones.

Asimismo, la valuacién de la cartera de las inversiones en valores muestra que el 70.5% de las
mismas estaban valuadas a mercado, el 20.9% a vencimiento y el restante 8.6% por otro

método*’.
Composicion de Inversiones
Septiembre 2010 Composicion de la Cartera de Valores
por método de valuacion
Septiembre 2010
Inmobiliarias Otro Método
8.6%
90.7%
Préstamos
3.1%

17 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 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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Composicién de la Cartera de Valores
Septiembre 2010

Las inversiones en valores se concentraron en titulos Participacién Millones de

gubernamentales, representando el 65.3% del total Valores % pesos

de la cartera, lo que signific6 un decremento de 2.2
., . . ~ Gubernamentales 65.3 7,126.2
pp. en comparacion con el mismo periodo del afio
anterior. Por su parte, los valores privados de tasa [TasaFija Privados 18.2 1,991.3
fija representaron el 18.2% de la cartera de valores, |renta variable 4.7 511.3
lo que signific6 un Incremento 0.3 pp. respecto del )
. . . . . ~ . Extranjeros 3.3 355.2
indice reflejado en el mismo periodo del afio anterior.
Otros 8.5 934.5
Total 100.0 10,918.6

Mediante el analisis de la cartera de valores conforme a su forma de valuacién, 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 77.2% de los valores gubernamentales y el
60.0% de los valores privados con tasa fija.

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

Valores Gubernamentales Valores Tasa Fija
B Otro método  ®Vencimiento Mercado BOtro método  ®Vencimiento Mercado

100% - [ 100% T - p——e— -
21.2%
80% ool e 80% ----- - 36.20 -

60% -~ S - - - - 60% ool
40% oo 772% 0 40% +-----f e
20% -----f R 20% 4o-o- SesoR—
0% 1 0%
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