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Descripcion de la Categoria ) o ) )
La opini6n del consejo de clasificacion de riesgo no constituira una sugerencia o
recomendacién para invertir, ni un aval o garantia de la emisi6n; sino un factor

EA : Entidades que cuentan con una buena capacidad de complementario a las decisiones de inversion; pero los Miembros del Consejo
pago e Gie obligaciones i llos (riitings y plazos pacta o serdn responsables de una opinién en la que se haya comprobado deficiencia o

2 mala intencién y estardn sujetos a las sanciones legales pertinentes. Art 92 Ley del
pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante po- mercado de valores

sibles cambios en la entidad, en la industria a que pertenece, o

, oz g . La informacién financiera utilizada para el presente andlisis comprendi6 los estados
en la economia. Los factores de proteccion son satisfactorios.

financieros al 30 de Junio de 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009, 2010,
2011, 2012,2013,2014,2015,2016,2017 y 2018 asi como proyecciones propor-
cionadas por La Central de Seguros y Fianzas
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Indicadores Financieros

rmacion Financiera

CONSOLIDADOS

Junio
2012

Junio
2013

y Estadisticas mas Importantes
En miles de dolares $

Junio
2014

Junio
2015

Junio
2016

Junio
2017

Junio
2018

2017
Vs
2018

Total Ingresos de Operacién $743900 $504990 $5751.00 $10,78830  $9,78120  $671590  $6,528.24 32.1%  139%  87.6%  93%  -313% -279%
Total Costos de Operacién $465730  $2561.10 $289000 $7.88550  $667930 $303040  $3471.72 450%  128% 1729% -153%  -546%  14.56%
Utilidades de Operacién $173300  1,60030 $140900 $152250  $1,00120 $1,10120  $1,980.12 766% -120%  81% -27.67% 14526% -26.68%
EBIT $2,12600 190640 $2221.10 $252650  $2.68050 $257840  $196142  -1033%  165%  137%  61%  -38% -23.93%
EBIT/Ingresos de Operacién 28.6% 37.8% 38.6% 23.4% 27.4% 38.4% 3005%  3209%  23% -394%  170%  401% -21.74%
Utilidades Netas $146419 $131383 $1538.18 $175392  $1861.70  $1791.20 $1366  -1027%  17.1%  140%  6.15%  -38% -23.76%
Activos Totales $2696590  $27,789  $28980.70 $35.738.60  $32,74830  $34.769.70 $35,559 305%  43%  233% -837% 62%  221%
Pasivos Totales $9.464.60 $8935  $8407.70 $1320120  $ 899670  $9,603.10 $9.452 5.60%  -59%  570% -3185% 67%  -158%
Patrimonio $17.501.25 $18854 $20,57291 $22537.51  $23751.66  $25.166.56 $26,107 773%  9.0%  955%  539%  5.62%  3.74%

Por Accion

Total de Acciones a final del Ano

Valor en libros ( en US$)

RENTABILIDAD

1,100,000

$15.91

1,100,000

$17.14

1,100,000

$18.70

1,100,000

$20.49

1,100,000

$21.59

1,100.00

$22.88

1,100,000

$23.73

1,100,000

7.7%

9.1%

9.5%

54%

5.9%

Mé_rgen Bruto de Utilidad 12.86% 11.04% 921% 7.10% 6.50% 11.67% 8.69% -142%  -16.6%  -22.9% -8.4% 794%  -255%
Mérgen Neto de Utilidad 7.86% 6.52% 6.89% 5.70% 6.63% 6.21% 4.45% -171%  -166%  -173% 16.5% -64%  -283%
ROE: Rendimiento del Patrimonio 8.37% 6.97% 7.48% 7.78% 7.84% 7.12% 5.23% -16.7% 73% 4.1% 0.7% 92%  -26.5%
ROA: Retorno de los Activos 5.43% 4.73% 531% 12.3% 5.68% 5.15% 3.84% -12.9% 12.3% -7.5% 15.8% 94%  -255%
ROS: Margen de Utilidad Neta 19.7% 26.02% 26.7% 16.3% 19.0% 26.7% 20.92% 322% 28%  -392% 17.1% 40.1%  -21.6%
Utilidad Neta / Primas Netas 38.5% 48.34% 50.61% 21.78% 53.26% 54.18% 40.10% 25.4% 47% -5710% 144.5% 17%  -260%
Indice de Desarrollo -0.8% -28.45% 11.84% 164.93% -56.59% -542% 3.03% - = = = -

LIQUIDEZ

Liquidez

Primas Netas / Activos Liquidos
Activos Liquidos / Reservas Técnicas

Act. Liq / Res. Téc. + Res. Siniestros

1.739
0.231
8.940
4.339

1.888
0.161
11.624
4811

2.165
0.167
11.103

4.808

1.430
0.427
6.644
3.665

2.351
0.165
12.586
4.809

2.370
0.145
15.766
6.282

2.549
0.141
15.928
5.893

8.6%
-30.2%
30.0%
10.9%

14.7%
3.6%
-4.5%

-0.1%

-34.0%
155.5%
-40.2%
-23.8%

64.4%
-61.3%
89.5%
312%

0.8%
-12.1%
253%
30.6%

7.5%
-27%
1.0%
-6.2%

PriMAs (EN MILES DE US$)
Primas Emitidas / Suscritas
Primas Producto Netas

Siniestros Netos

3.841.42
3,798.50
(1,741.30)

2.744.36
2,717.70

(558.10)

3,047.75
3,039.50
(442.10)

8,071.95
8,052.60
(750.20)

3.506.16
3,495.30

(3.823.90)

3.321.20
3,305.80

698.50

3.487.77
3.,405.90
873.26

-28.56%
-28.5%

-67.9%

11.05%
11.8%
-20.8%

164.8%
164.9%
69.7%

-56.56%
-56.6%
409.7%

-5.28%
-5.4%
-81.7%

5.02%
3.0%
25.0%

Eficiencia Operativa 0.085 0.117 0.099 0.056 0.064 0.101 0.105 379% -154% -43.1%  133%  582% 43%
Ingresos Totales / Utilidad Técnica 4.06 2.964 3.605 5.965 5781 2.849 3.863 270%  216%  655%  -31%  -50.7%  35.6%
Gastos de Operacién / Utilidad 0.345 0.348 0.358 0.336 0.369 0.288 0.407 0.7% 29%  -5.9% 98%  -220%  414%
Técnica
Primas Netas / Gastos de Operacién 5.730 4351 4.686 12.129 4823 4973 4971 24.1% 7% 1588%  -60.2% 3.1%  -0.1%
Primas / No. de Empleados $74.48 $53.29 $51.52 $157.89 $62.42 60.11 60.82 285% 99% 2065%  -55.0% 37% 12%
Gastos de Admoén / Primas Retenidas 225% 272 % 26.9% 15.1% 30.4% 0.296 0.328 207%  -1.1% -437% 101.1% 29%  109%
Gastos de Admoén / Total de Activos 2.3% 2.1% 22% 1.8% 2.1% 0.019 0.019 -8.1% 07% -166%  195%  -137% 23%
Gastos de Admén / Utilidad Técnica 327% 331 % 34.4% 32.6% 359 % 0.280 0.401 12% 40%  -54%  101%  -221% = 434%
Gastos de Operacién / Activos 25% 22% 22% 19% 22% 0019 0019 -8.6% 07% -170%  191%  -13.6% 0.8%
$28.710 $25.761 $26.071 $34.391 $33245  $ 32567  $24.386 -103%  15.1%  31.9% 9.9% 20%  -25.1%

Utilidad Neta / No. de Empleados

CAPITAL

Patrimonio / Activos 64.9 % 67.8% 71.0% 63.1% 72.5% 724% 734% 45%  46% -112%  150%  02%  14%
Capital Social / Primas Netas 289.6 % 404.8% 361.9% 136.6% 314.7% 3327% 323.0% 398%  -106% -623% 1304% 5%  29%
Patrimonio / Primas Netas 460.7 % 693.7% 676.9% 279.9% 679.5% 761.3% 766.5% 506%  24% -586% 1428%  120%  07%
Patrimonio / Activos y Contingencias 750 % 81.0% 79.7% 70.1% 80.7% 81.1% 81.8% 8.1%  -1.6% -120%  151% 06%  08%
Patrimonio / Reservas Técnicas 9506%  12992%  12547% 793.1% 14135%  17433%  17262% 367%  -34% -368%  782%  233%  -10%

3.96% 35% 31% 27% 25% 33% 31%  -105%  -130% -128%  -18%  321%  -45%

Activo Fijo / Patrimonio
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BASES DE CLASIFICACION

L RATING ASIGNADO A La Central de Seguros y Fianzas, S.A. es de EA+,
con Perspectiva positiva y tiene su base en los siguientes aspectos: la
E especializacion y segmento de fianzas en el cual se encuentra la em-

presa, la capitalizacion, el nivel patrimonial, la experticia en el nicho
que atiende, la relacion P/E histotica, la evolucion del ciclo econdmico de La
Central de Seguros y Fianzas de los ultimos afios, perspectiva de la resistencia
al riesgo buena y el grado de la resistencia al azar bueno y la estructura de
capitales propios, el comportamiento y estructura organizacional, el nivel de
respuesta para aprovechar las condiciones del mercado asi como un buen nivel
de competitividad.
Se cambié la estructura 20/80, una distribucion diferente entre los ramos de
seguros, con preeminencia de fianzas como nicho clave. La empresa ha tenido
una evolucién positiva de su ciclo econdémico en los dltimos afios, ha mejorado
su posicion competitiva, las perspectivas en el manejo de los factores claves de
éxito y de las variables econémicas - financieras dependeran del posicionamiento
que le permitird enfrentar mejor la coyuntura de recesion y crisis que se ha de-
sarrollado en el pafs, pero sobre todo las secuelas de esta crisis en las condiciones
econémicas -financieras de las empresas para los proximos afios. La gestion de
la siniestralidad sera clave sobre todo por el impacto que la recesion tendra en
el sector seguros y especificamente en el sector de la construcciéon, problemas
de liquidez del gobierno y por la crisis fiscal. La empresa cuenta con un fuerte
indice patrimonial en el largo plazo, con un buen nivel de patrimonio ajustado
a riesgo, que serd clave para el escenarios de pérdida de severos a moderados
que se tendra en los proximos afios.
LLa empresa ha tenido una evolucion positiva en su ciclo, lo cual le proporciona
una nueva posicion de trabajo, las perspectivas para el sector son dificiles. Se debe
trabajar en los factores claves de éxito y en las variables econémicas - financieras
que le permitiran tener un posicionamiento mejor en los ramos atendidos dentro
de la actual recesion y de la coyuntura que se desarrolla en el sector y enel sector
de la construccién y el gobierno. La gestion de la exposicion al riesgo debe ser
mejorada en el ramo fianzas, en los créditos relacionadas a éstas.
Otros de los puntos que han determinado esta clasificacion son la capitali-

zacion, las reservas y la estructura de capital, los niveles de rentabilidad con

Antecedentes

La Central de Fianzas, S.C. de R.L., nace en 1983, con un
capital de ¢500,000.00 constituyéndose como la primera
empresa del pais especializada en el ramo de fianzas autori-
zada por el Ministerio de Economia, seguin resolucion 116 de
fecha 10 de junio de 1983. Se adopto la modalidad de Socie-
dad Cooperativa obedeciendo el mandato de sus socios y de
acuerdo al articulo 19 del Codigo de Comercio que rige todas
sus actuaciones, sus estatutos corresponden a los de una So-
ciedad Anonima. En 1990 la Sociedad modifica sus estatutos,
convirtiéndose en La Central de Fianzas y Seguros, S.C. de

utilidades técnicas y de operaciéon obtenidas en los
ultimos afos.

Entre los factores que han determinado esta clasifica-
cién es la estructura de clientes amplia, fragmentada
y diversa en fianzas. Posee fortalezas de estabilidad
del negocio que le permiten que el negocio tenga
una diversificacion de riesgo, por la fragmentacion
de los clientes en el core business. Buen nivel de
liquidez (flujos de efectivo ¢ inversiones realizables)
reservas y capital para manejar cualquier incremento
en reclamos.

La Central de Seguros y Fianzas ha podido adaptarse a
los cambios nacionales y mundiales que se han dado
en el sector seguros durante toda su existencia.

Se compite con un buen servicio a los clientes y con
una estrategia de posicionamiento/ nicho especializado
en fianzas .

LLa empresa ha manejado aceptablemente los factores
criticos del éxito: exposicion, adquisicién/retencién de
clientes de calidad, suscripcién en forma rentable, ratio
de pérdidas, frecuencia y gravedad de los reclamos.
Ha logrado definir y perfilar un sistema de negocio
que, pese a la crisis que se vive el pafs y en especifi-
co en el sector construccion y la inversion nacional,
como también a la competencia, el aumento de los
reaseguros, la guerra de precios, obtiene niveles altos
de rendimiento técnico y resultados econémicos fi-
nancieros histéricamente, en su nicho de mercado el
sector de las fianzas.

Los riesgos estratégicos que vive la empresa, es decir
las amenazas que forman esta categorfa -es decit, la
cantidad de eventos y tendencias externas que pue-

den impactar la trayectoria de crecimiento y el valor

R.L. autorizada por el Ministerio de Economia, segun
acuerdo No. 439 del 23 de julio de 1990, en el que se
le permite operar en el ramo de seguros de personas y
danos, iniciando sus operaciones en el mes de abril de
1992 con los seguros de danos. El 19 de septiembre de
1995, con autorizacion de la Superintendencia del Sis-~
tema Financiero, modifica sus estatutos convirtiéndose
en La Central de Seguros y Fianzas, Sociedad Anonima,
A la fecha opera en los ramos de seguros de fianza, se-
guros de vida y seguros de danos .

Clasificacion de Riesgo
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de las acciones. La Central asume un cierto riesgo de
nivel medio con el fin de generar retornos medios de
su estrategia. En cambio si escogiera una estrategia con
altas expectativas de rentabilidad en general obligaria a La
Central a asumir riesgos significativos y la gestién de esos
riesgos es un factor clave en la captura de las ganancias
potenciales.

Entre estos riesgos estratégicos tiene un peso importante:
la industria, la marca, competidores y el estancamiento
del mercado (volumen real sin crecer, no se ha generado
demanda). En cuanto riesgo relevante se tiene la reduccion
del margen de la industria, el nivel de violencia y su impacto
en el ramo de seguros vida colectivo, volatilidad alta en el
ciclo de negocio. La industria ha pasado porun aumento
rapido de jugadores, conllevando a una sobrecapacidad
que agudiza la competencia de precios.

Estos riesgos estratégicos que pueden irrumpir e incluso
afectar el negocio, son de nivel mediano para La central,
debe tratar de anticiparse y manejar estas amenazas
sistematicamente y en el proceso, la cuantificacion de
sus riesgos de mercado son altos, por ser una empresa
prociclicas; aunque por la atomizacion de los clientes com-
pensa ese nivel de riesgos y probabilidad de ocurrencia de
los niveles de exposicion. En cuanto los riesgos externos,
incontrolable, algunos riesgos surgen de acontecimientos
externos a la empresa y estan mas alla de su influencia o
control. Las fuentes de estos riesgos incluyen desastres
naturales, eventos politicos y los principales cambios
macroeconémicos. Los dos afios proximos por el efec-
to del ciclo electoral, la polarizacion politica, Lawfare,
Deadlock (asamblea legislativa paralizadas /estancada los
dos partidos mayoritarios que no se ponen de acuerdo,
el deteriorado ambiente politico continta erosionando la
calificacién crediticia de El Salvador, la causa de la crisis la
incapacidad y la falta de voluntad a llegar a acuerdos en la
Asamblea Legislativa), la crisis fiscal, el ajuste estructural
y la crisis nacional seran de bajo crecimiento del mercado
potencial. El Riesgo de contagio se ha vuelto importante (
Choques en una parte de la economia o el ecosistema del
negocio se extienden rapidamente a otras partes, producto
del problema de Deadlock y de liquidez del gobierno ).
La industria de seguros tiene en estos momentos un nivel
de ajuste muy fuerte, lo cual plantea una presion muy fuerte
a la competencia agresiva entre las aseguradoras por el
nuevos escenario en crisis mundial, una débil recuperacién
y un impacto fuerte para los siguientes afios.

Mediante la incorporacién de estandares de gobernanza
empresarial, la practica de los riesgos previsibles y el

“manecjo de riesgos empresarial” se busca integrar las

técnicas de manejo de riesgo disponibles en un acerca-

miento comprensivo que abarca toda la organizaciéon y buscar fuentes de
crecimiento sostenible.

La estructura organizacional es empresarial (por producto, simple, flexible,
linea media), con adaptacion mutua y supervision y esta en la etapa de ciclo
de gerencia colectiva. Con sistemas de informacion con un nivel de desarrollo
en la linea de base. L.a Gerencia intermedia debe ir hacia la formalizacién y
estandarizacién de comportamiento. Subsistemas técnicos en desarrollo con
modelos de contingencia. Con valores de efectividad hacia el modelo de metas
(ganancia ), hacia el control de la estructura y el enfoque externo.

Los afios préximos podtian ser de contraccién de oportunidades de mercado
para La Central de Seguros y Fianzas por el nuevo escenatio econdémico y
politico que vivira el pais y por las politicas econémicas de ajuste estructural
del gobierno.

El rating asignado tiene su base en los niveles de los indicadores de actuacion
de las variables claves: la Gestion historica, el indice de Capitalizacion y de
capitales propios, la adecuacion de la empresa en términos de riesgo tanto
en escenarios moderados como en escenarios adversos. La estabilidad y nivel
patrimonial que La Central de Seguros y Fianzas tiene, que le da consistencia

en mantener el nivel de fortaleza financiera a través del tiempo.

AnNALISIS PROSPECTIVO

El entorno y la coyuntura que se perfila para los préximos afios por el Dea-
dlock, lawfare, la evolucién de los paquetes de “quantitative easing” y las
tasas de interés, la crisis fiscal nacional, la crisis fiscal generalizada y una débil
recuperacion, afectara en gran medida el crecimiento econémico del pafs, el
cual continta en recesion. El sector construccion es uno de los sectores eco-
némicos mas golpeados, por lo cual el nivel de riesgo en las fianzas aumentara
y de los créditos relacionadas a estas fianzas, modificando las posibilidades
de pago y liquidez de los clientes.

La actual crisis modificara el modelo de negocio y la estructura de los jugado-
res del sector seguros y presionara la cartera de negocio y la liquidez durante
los proximos afios; es clave el trabajar en el nivel de exposicion, controlar el
riesgo residual, mejorando la calidad de los controles de gestion.

La cartera de clientes y de créditos serd afectada por la recesion y la crisis
delincuencial, ésto repercutira en un bajo crecimiento y un cambio de la
estructura 20/80 por el ramo de vida colectivo.

El nuevo gobierno impactara en la estructura del sector, creando un nuevo
escenario para los jugadores.

La Aseguradora cuenta con una serie de competencias que le pueden permitir
lograr que sus resultados no sean afectados de forma fuerte por el nuevo
escenario econémico y politico, ya que la recesion golped fuerte y las secuelas
continuaran en los préximos afios.

La industria de seguros se ha vuelto global por los nuevos propietatios globales
de las aseguradoras mas grandes del pais, continuara siendo afectada como lo
ha sido este aflo por los factores que afectan nuestra economia: la recesion,
la inflacion, la inseguridad, la cual impacta en los gastos de operacion, en las
lineas de vida y de riesgo. El ciclo de bajo aseguramiento continuara, la ele-
vacion de las cuentas por cobrar y se seguird compitiendo en base al precio.
Esta buscando sustentabilidad y mantener el tamafio en el actual ciclo eco-

némico de recesion, con lo cual puede competir efectivamente.
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FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS

Fortalezas

Empresa especializada en el
ramo de fianzas.

Enfoque comercial agresivo
y una estructura 20/80 de
las ventas mas diversificada.

Respaldo de reaseguradoras,
buen nivel en la gestion de
las relaciones con éstas.

Debilidades

El sistema de planificacion
estratégica y operativa .

Personal con buena expe-~
riencia, conocimiento del
ramo.

Siniestralidad fuerte y alta
exposicion en ramo vida
colectivo .

Nivel de exposicion al
riesgo alto: producto de la
relacion fianzas -~ créditos.

Oportunidades

El tamano de La Central de
Seguros y Fianzas le permi-
te un nivel de flexibilidad
que no posee el servicio de
las aseguradoras grandes.

El nicho de fianzas.

La estructura organizacional
pequena de La Central de
Seguros y Fianzas le permite
ser flexible y disponer de un
ciclo corto de los procesos,
interfase con los clientes.

La zona de ubicacion
geografica de La Central de
Seguros y Fianzas .

El Plan de reactivacion del
nuevo gobierno.

Las politicas de reactivacion
al sector construccion 'y

la inversion que se hard en
vivienda y focalizacion en la
demanda agregada .

Aspectos claves de
La Central de Seguros y

Fianzas

Amenazas

« Deadlock :asamblea
legislativa paralizadas /
estancada, los dos partidos
mayoritarios que no se
ponen de acuerdo, el dete-~
riorado ambiente politico
continua erosionando la
calificacion crediticia de
El Salvador, la causa de la
crisis la incapacidad y la
falta de voluntad a llegar
a acuerdos en la Asamblea
Legislativa)

* La crisis fiscal.

« El ajuste estructural perio-~

do 2017-2019.

« El precio del petroleo, es

el mas bajo desde 2010.
2008 era de 45 dolares,
2011 era de 107 ddlares,
en 2012 de 111 ddlares ,
en 2013 de 110 ddlares,
en noviembre 2014 de 70
dolares, en enero 2015 de
29 dolares, en 2016 de 56
dolares , en enero 2017 de
57 dolares y en abril 2018
de 68 dolares.

Facturas del petroleo entre
el 20% y el 30% mas bara-
tas para el pais.

* La caida del petroleo

aportara siete décimas

al crecimiento mundial,
“Una buena noticia para

la economia” porque
provoca una redistribucion
de la renta de los paises
exportadores hacia los
consumidores.

 ElRiesgo de contagio se ha
vuelto importante
(Choques en una parte de la
economia o el ecosistema
del negocio se extienden
rapidamente a otras par-
tes, producto del problema
Deadlock y de liquidez del
gobierno ).
Crisis Fiscal global
Perspectiva incierta y
crecimiento bajo 2.5%
para el 2018 (Creci-~
miento de 2008 1.3%,
~3.1% en el 2009 ,2010
un 1.4% , 2011 un 2.2%
y 2012 un 1.9%, 2013
1.8%, 2014 un 2.0%,
2015 un 2.3%, 2016 un
2.4%, 2017 un 2.3%).
Disminucion de Paquetes
de “quantitative easing”
en USA. Puesta en
marcha del proceso de
retorno a la normalidad
monetaria.

La coyuntura politica ,
econdémica y social.
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ANALISIS

FINANCIERO

La Central de Seguros y Fianzas
Balance General Resumido Al 30 de Junio

(Cantidades en Miles de US $)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Activos del Giro 8876 8468 8323 10944 13,611 17,713 20,544 21294 21394 23348 23270 25816 32,143 29439 31,022 31,934
Caja y Bancos 416 1481 940 3,103 4236 5478 4455 2432 3313 4717 3,116 3478 1346 1367 2175 1273
Inversiones Financieras 4722 3771 3933 4490 6037 6223 8815 11950 10894 11740 13752 14727 17,533 19780 20584 22816
(Neto)

Cartera Neta de Préstamos 2730 2.803 3035 2941 2970 5099 5802 5852 6,172 5887 5901 6682 7722 7226 738 6993
Primas por Cobrar (neto) 358 279 326 314 271 780 1,187 844 416 342 256 707 5468 471 615 437
Deudores por Seguros y 648 134 90 9% 98 134 284 214 597 661 245 220 73592 259 414
Fianzas

Otros Activos 322 721 1,889 2,038 2086 1900 1912 2524 2429 2924 3850 2529 2988 2720 2923 23807
Activo Fijo 990 927 892 884 873 828 795 755 721 693 668 634 606 588 824 816
Total Activo 10,188 10,116 11,105 13,866 16,570 20441 23250 24,572 24,545 26,966 27,789 28980 35,738 32,748 34,769 35558
Total Pasivo 4746 3818 4034 6435 6,605 10,131 10920 11,080 8997 9465 8935 8407 13201 8996 9,603 9451
Pasivos del Giro 1065 608 699 967 665 848 722 652 698 1162 718 951 4024 499 1634 817
Otros Pasivos 2609 1895 2,030 3808 4033 6995 748 7351 4556 4509 4710 3670 4025 4,100 4346 4546
Reservas Técnicas 791 862 778 1086 1052 1457 1706 1471 1,691 1841 1451 1639 2841 1680 1443 1512
Reservas por Siniestros 281 452 426 574 855 831 1005 1606 2051 1952 2055 2146 2309 2717 2179 2575
Total Patrimonio 5441 6298 7,071 7431 9964 10311 10,077 13491 15548 17,501 18854 20,572 22,537 23,751 25,166 26,107
Capital Social 3700 5000 5000 5000 7,000 7000 8600 10000 11,000 11,000 11000 11,000 11000 11,000 11,000 11,000
Total Pasivo y Capital 10,188 10,116 11,105 13,866 16,570 20,441 23250 24,572 24,545 26966 27,789 28980 35,738 32748 34,769 35558

Estado de Resultado Resumido
Al 30 de Junio
(Cantidades en Miles de US $)

Aiio 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ingresos de Operacion 3,659 3241 2993 3,575 3,709 5,193 7,669 6,737 7,184 7439 5050 5,751 10,788 9,781 6,715 6,528
Costos de Operacién 1965 2007 1,714 1,645 1,730 2507 4,885 4440 4,642 4657 2561 2890 7885 6,679 3,030 3471
Menos: Reservas de Sanea- 190 138 187 127 129 162 218 410 651 385 263 803 716 1276 320 391
miento
Utilidad (Pérdida) antes de Gastos 1,503 1,096 1,092 1802 1,850 2,523 2565 1,887 1,890 2395 2224 2057 2,186 1825 3365 2,665
Menos: Gastos de Operacion 498 510 478 520 533 595 622 696 579 663 624 648 663 724 664 685
Resultado de Operacion 1,006 586 614 1,283 1318 1928 1944 1,191 1311 1,733 1,600 1409 1,522 1,101 2,700 1,980

Mis: ( Otros Ingresos - Gastos) 116 124 160 311 12 53 188 472 347 659 277 788 983 1,558 -141 -29
Resultado antes de Impuestos 1,122 710 774 1,594 1330 1981 2,132 1,663 1,658 2,091 2,091 2,197 2505 2,659 2,558 1950
Menos Impuestos s/ la Renta 280 178 194 398 332 495 533 416 414 627 563 659 751 797 767 585
Resultados post- impuestos 842 533 581 1,195 998 1486 1,599 1247 1243 1464 1314 1538 1,753 1861 1,791 1,365

Las tablas presentan informacién financiera de La Central de Seguros y Fianzas, no se han incluido
todas las cuentas esta informacion se ha tomado de los Estados Financieros de la empresa a Junio 30
de 2003, 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009 , 2010, 2011 , 2012 ,2013, 2014,2015,2016,2017 y
2018 (Cantidades en Miles de $)

Clasificacion de Riesgo
La Central de Seguros y Fianzas + Septiembre 2018




Primas Netas - Millones de dolares

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Jun Jun Jun Jun Jun

Voliimenes de Operacion

En Junio de 2003, La Central de Seguros y Fianzas alcanz6
un monto de $2.02 Millones en Primas Netas, en el 2004
éstas fueron de $1.56 Millones habiendo decrecido un 22.9%
sobre la cifra del afio anterior; en Junio de 2005 las primas
incrementaron hasta los $2.73 Millones, un 11.4% mas que la
suma alcanzada en el afo anterior, luego en Junio del 2006 se
experimento un crecimiento del 26.0%, alcanzando un monto
de $2.18 Millones. En el 2007 se, experimenta un descenso
del 10.0% al reducir el monto total de Primas Netas hasta los
$1.97 Millones, en el 2008 muestran un fuerte incremento,
ya que alcanzaron los $3.2 Millones, es decir un 62.0%
sobre las cifras del 2007. Este crecimiento en Primas Netas
se produce principalmente en los programas Vida Colectivo
y Automotores.

Al 30 de Junio del 2009 las Primas Producto Netas de la

compaiiia incrementan, alcanzando la suma de $4.0 Millones,
es decir un 27.0% sobre las cifras obtenidas al 30 de Junio
del 2008. Este crecimiento en Primas Netas se produce
principalmente en el ramo de Vida Colectivo.
Para el 30 de Junio del 2010 las Primas Producto Netas de
la compaiiia alcanzan la suma de $3.69 Millones, es decir un
-9.5% sobre las cifras obtenidas el 2009.

Al 30 de Junio del 2011 las Primas Producto Netas de La

Central de Seguros y Fianzas incrementan, alcanzaron la suma

de $3.82 Millones, es decir un 4.7% sobre las cifras obtenidas
al 30 de Junio del 2010. Este crecimiento en Primas Netas se
produce principalmente en el ramo de Vida Colectivo.

Las Primas Producto Netas al 30 de Junio del 2012
disminuyeron en 0.8% con relacién a las cifras reflejadas a Junio
de 2011, totalizando la cifra de § 3.798 Millones, volviendo a
disminuir al 30 de Junio del 2013 a § 2.72 Millones.

Al 30 de Junio del 2014, las Primas Producto Netas
incrementaron en 11.8% en relacion al 2013, totalizando $3.039
Millones. Al 30 de Junio de 2015, tienen un fuerte incremento
del 164.9% y llegan a $ 8.052 Millones. Al 30 de Junio del 2016,
las Primas Producto Netas decrementaron en 56.6% en relacion
al 2015, totalizando $3.495 Millones.

Al 30 de Junio del 2017 las Primas Producto Netas
disminuyeron en 5.4% en relacion al 2016, totalizando $3.305
Millones.

Para el 30 de Junio del 2018 las Primas Producto Netas
disminuyeron en 3.0% en relacién al 2017, totalizando $3.405
Millones.

Cuotas de Participacion

Al 30 de Junio del 2003 La Central de Seguros y Fianzas
logr6 una cuota de mercado de Primas Netas del 1.44% .

Para 2004, con la competencia del mercado asegurador
nacional, el Indice de Desarrollo de Primas Netas del mercado
Total increment6 en comparaciéon con el aflo anterior y La
Central de Seguros y Fianzas logré un porcentaje del 1.08%
de Participacién de mercado, equivalente a un monto de $1.6
Millones.

En el 2005 con un porcentaje del 11.39% de incremento
y un monto de § 1.7 Millones, tuvo una cuota del mercado de
1.17% debido a que el monto de las Primas Netas del Mercado
Total incrementé en un 5% sobre el afio anterior por el

incremento en los reaseguros.

Al 30 de Junio del 2006 La Central de Seguros y Fianzas
se ubico con un 1.24% de participacion en el Total de Primas
Netas del sistema asegurador, el sector crecié un 18% y La
Compafia increment6 en un 26.0% el monto de sus Primas
Netas, alcanzando $2.18 Millones.

PArTICIPACION DE La Central de Seguros y Fianzas EN EL. MERCADO DE SEGUROS

Participacién en Primas Netas 144% 108% 1.17% 124% 106% 154% 192% 177% 176% 165% 105% 109% 2.78% 1.15% 108% 1.11%
Participacién en Reservas Técnicas 093% 092% 083% 1.09% 097% 124% 136% 115% 120% 120% 086% 087% 141% 086% 071% 0.72%
Participacién en Reservas por Siniestros  1.17%  146% 1.11% 137% 209% 172% 183% 285% 3.37% 3.10% 3.15% 286% 251% 2.68% 229% 273%
Participacién en Patrimonio 478% 503% 524% 534% 596% 489% 474% 443% 533% 551% 570% 602% 6.18% 659% 637% 6.88%

Slobal
Venture
S.A de C.V.
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EstApO DE RESULTADOS PORCENTUAL - LA CENTRAL DE SEGUROS Y FIANZAS

Costo de Operacién
como porcentaje del Ingreso de Operacion

Utilidad Bruta, Gasto de Operacién, y Utilidad Neta
como porcentaje del Ingreso de Operacion
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En el 2007, las Primas Netas del Mercado Total
crecieron un 5% con relacién a las cifras de Juni
de 2000, alcanzando un total de $ 184.76 Millones y
La Central de Seguros y Fianzas tuvo una cuota de
participacion del 1.06% en el sector, con un monto
10.1% menor que el afio anterior llegando a un total
de $1.97 Millones en Primas Producto Netas.

En el 2008, las Primas Producto Netas del
mercado total incrementaron en un 21% alcanzando
una acumulacién de $223.60 Millones; de este total,
La Central de Seguros y Fianzas con un aumento de
61.99% alcanz6 el 1.54% de Cuota de Participacion, con

un monto total de primas netas de $3.19 Millones.

Para el 2009, las Primas Producto Netas del
mercado total incrementaron en un 2.23% alcanzando
una acumulacién de § 210.99 Millones de mercado; de
este total, La Central de Seguros y Fianzas alcanzé el

1.92% de Cuota de Participacion, con un monto total
de $4.04 Millones.

En el 2010, las Primas Producto Netas del mercado
total disminuyeron en un 2.21% alcanzando los $206.32
Millones; de este total, La Central de Seguros y Fianzas
con una baja  de 9.5% alcanz6 el 1.77% de Cuota de

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

[] Utilidad neta an-

tes de Impuestos

[ Utilidad Bruta ] Gastos de Operacion

La Central de Seguros y Fianzas 2018

Participacion, con un monto total de primas netas de $3.65 Millones.

Al 30 de Junio del 2011 La Central de Seguros y Fianzas se ubico
conun 1.76% de participacion en el Total de Primas Netas del sistema
asegurador de $217.06 Millones, el sector crecié un 5.2% y la Compafifa
incrementd en un 4.7% el monto de sus Primas Netas.

Al 30 de Junio del 2012 la cuota de participacion de La Central
de Seguros y Fianzas en el en el Total de Primas Netas del mercado
asegurador fue de 1.65%, el cual obtuvo un crecimiento de 6.34%, ya
que el total alcanzado por el mercado fue de $230.8 Millones. El monto
de Primas Neta de la aseguradora decreci6 0.8% obteniendo un total
de $ 3.798 Millones.

Al 30 de Junio del 2013 ILa Central de Seguros y Fianzas se ubico
conun 1.05% de participacion en el Total de Primas Netas del sistema
asegurador de $257.80 Millones. El monto de Primas Neta de la
aseguradora decrecié 28.4% obteniendo un total de $ 2.717 Millones.

Al 30 de Junio del 2014 La Central de Seguros y Fianzas se ubic
conun 1.09 % de participacion en el Total de Primas Netas del sistema
asegurador de $279.08 Millones, el sector crecié un 8.26% y la Compafifa

incrementé en un 11.8% el monto de sus Primas Netas.
Al 30 de Junio del 2015 La Central de Seguros y Fianzas se ubicé

conun 2.78% de participacion en el Total de Primas Netas del sistema

Costos de Operacién 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
Siniestros Netos 1139% 2590% 1398%  673%  568%  554% 2101% 1891% 2484% 2341% 1105% 769%  695% 39.09% 10.40%
Primas Cedidas por Reaseguro 1561%  952%  150%  127% 1029% 1496% 18.19% 2054% 1470% 1352% 1044% 1240% 3523% 1208% 16.71%
Gastos por Incrementos de Res. Técn. 2225% 2409% 2607% 2393% 2780% 24.63% 1985% 2141% 2096% 2190% 2651% 2730% 2453% 1476% 1548%
Gastos de Adquisicion y Conservacion 445%  240%  220%  257%  288%  3.A5%  466% 505%  411% 378% 272% 286% 13.63% 236%  253%
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Gastos de Operacién (en %s) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2014 2015 2016 2017 2018

as S 0S

° I Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun

Gastos Financieros y de Inversiéon ~ 072%  095%  061%  080%  127%  076% 055%  088%  049%  046%  058% 041% 0.19% 021% 020%  0.16%

De administracién 12.88% 14.79% 1535% 13.75% 1309% 10.71%  756%  945%  157%  845% 11.78% 1087%  596%  720%  6.60% 10.34%
Total Gastos de Operacion  13.60% 1574% 1596% 1455% 1436% 1146%  8.11% 1034%  806%  891% 1237% 1284%  6.15%  741%  990% 1050%

asegurador de $ 289.97 Millones. El monto de Primas Neta de
la aseguradora creci6 164.93% obteniendo un total de $8.052
Millones.

Para el 30 de Junio del 2016 La Central de Seguros y Fianzas
se ubico conun 1.15% de participacion en el Total de Primas
Netas del sistema asegurador de § 302.87 Millones. El monto
de Primas Neta de la aseguradora decreci6 56.6% obteniendo
un total de $3.495 Millones.

Al 30 de Junio del 2017 La Central de Seguros y Fianzas se
ubicé con un 1.08% de participacion en el Total de Primas
Netas del sistema asegurador de § 306.17 Millones. El monto
de Primas Neta de la aseguradora decreci6 5.4% obteniendo
un total de $ 3.305 Millones.

Para el 30 de Junio del 2018 Ia Central de Seguros y Fianzas

se ubico conun 1.11% de participacion en el Total de Primas

Netas del sistema asegurador de § 306.46 Millones. El monto
de Primas Neta de la aseguradora creci6 3.03% obteniendo
un total de $ 3.405 Millones.

Ingresos y Resultados Operativos

Los Ingresos de La Central de Seguros y Fianzas
provienen principalmente del aporte de las Primas Netas
y otros ingresos de Operacion, sin embargo cuentan
también con el aporte significativo del rubro de Otros
Ingresos, provenientes de las inversiones de la empresa.

La evolucién de los Ingresos de Operacion de La Central
de Seguros y Fianzas desde el afio 2003 a la fecha describe
una tendencia variable pero sostenida dentro de un rango
determinado, que ilustra el desempefio de la empresa a pesar
de las adversidades y cambios de la estructura de la industria

del seguro y del entorno.

Primas Netas y Gastos de Operacion

en Miles de $

Primas Netas - Gastos de Operacion -
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Para el 2003 los Ingresos de Operacion alcanzaron los $3.66
Millones provenientes en un 55.19% de las Primas Producto
Netas, con un aporte del 26.27% proveniente de las Reservas
Técnicas como segunda fuente importante de ingresos. Los
ingresos por Siniestros y Gastos Recuperados, asi como los
Reembolsos de Gastos por cesiones que suman entre ambos
el 6.46%, para finalizar con un 12.07% aportado por Ingresos

Financieros y de inversiones.

En Junio del 2004 las Primas Producto Netas solamente
representaron el 48.06%% de los ingresos Totales, alcanzando
$1.58 Millones debido al crecimiento en aporte de otras
cuentas no tradicionales, como en el caso de los Ingresos por
Decrementos de Reservas Técnicas que aportaron un 24.80%
y se constituyeron en la segunda fuente de ingresos. En tercer
lugar estuvieron los Ingresos financieros y de inversiones
con el 14.09% y luego el aporte del 2.60%% proveniente de
los Reembolsos de Gastos por Cesiones, todo esto siendo
consistentes con el movimiento de la cartera.

En el primer semestre del 2005 los Ingresos de Operacién
fueron de $2.99 Millones con un disminucién porcentual
del 11.4% con respecto al afio anterior. Aun cuando la
participacion de las Primas Netas en los Ingresos aument6 al
57.96% éstas no recuperaron el nivel de participacién del afio
base, ya que un 21.49% fue aportado por el decremento en
Reservas Técnicas, seguidos de los Ingresos financieros y de
inversiones con un 14.85%. En tercer lugar se encuentra el
ingreso por Reembolso de Gastos por Cesiones con 4.24%
seguido con un 4.24% de Siniestros y gastos recuperados por
seguros y reafianzamientos que representan el 1.46% de los
Ingresos.

En el primer semestre del 2006 se obtuvo un
incremento en los Ingresos de Operacion, que fueron de $3.57

Millones con un crecimiento porcentual con respecto al afio

Utilidades Netas Antes de Impuestos- en US délares
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Slobal

anterior del 19.4%. La participacién de las Primas Netas en
los Ingresos fue del 61.13%, y estas mismas incrementaron un
26.0% en sus valotres absolutos con relacién al afio anterior.
El aporte de las Reservas técnicas se redujo al 17.94%;los
ingresos financieros y de inversién aportaron un 16.09%, aun
cuando en cifras absolutas este monto incrementé en relacién
al afio anterior. Los Reembolsos por cesiones participaron
con un 3.14% y Siniestros y gastos recuperados por seguros y

reafianzamientos con 1.70%.

En Junio del 2007 los Ingresos de Operacion crecieron un
3.8% con relacion al 2006 alcanzando los § 3.71 Millones. La
distribucion de sus aportes fue la siguiente: Las Primas Netas
53.02% a dicho monto, el 23.28% provino de

las Reservas Técnicas; un 19.34% de los Ingresos Financieros

aportaron el

y de Inversiones, los Reembolso de Gastos por Cesiones con
un 2.37% y 1.99% de los Siniestros y Gastos Recuperados.

El 2008 fue un afio de crecimiento. Los Ingresos de
Operacién alcanzaron los $5.19 Millones, lo que significa un
aumento del 40.0% sobre los ingresos del afio anterior. De
estos ingresos el 61.36% fue aportado por las Primas Netas,
y el aporte de las Reservas solo fue del 17.73%, los Ingresos
Financieros el 14.66%, los Gastos por cesiones aportaron el
4.18% y Los Siniestros y Gastos fueron un 2.08%.

En Junio del 2009, los Ingresos de Operacion alcanzaron los
$7.68 Millones, lo que significa un aumento del 47.7% sobre
los ingresos del afio anterior. De estos ingresos el 52.74%
fue aportado por las Primas Netas, y el aporte de las Reservas
fue del 20.30%. Los Siniestros y Gastos fueron un 10.56%,
los Ingresos Financieros el 11.42% y los Gastos por cesiones
aportaron el 4.99%.

EBIT - en miles de délares
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A Junio del 2010, los Ingresos de Operacion
totalizaron la suma de $6.74 Millones, que representa
una disminucién de 12.15% sobre los ingresos del
2009. De estos ingtresos el 54.32% fue aportado por
las Primas Netas, y el aporte de las Reservas fue del
17.27%. Los Siniestros y Gastos fueronun 10.80%,
los Ingresos Financieros el 12.09% y los Gastos por

cesiones aportaron el 5.53%.

En el primer semestre del 2011, los Ingresos de
Operacién crecieron un 6.6% con relacién al 2010
alcanzando los $7.18 Millones y la distribucién
de sus aportes fue la siguiente: Las Primas Netas
53.31% a dicho monto, el 17.86%

provino de las Reservas Técnicas; un 11.47% de

aportaron el

los Ingresos Financieros y de Inversiones, los
Reembolso de Gastos por Cesiones con un 3.82%
y 13.54% de los Siniestros y Gastos Recuperados.

Al 30 Junio del 2012, los Ingresos de Operacion
totalizaron $7.439 Millones, que representa un
incremento de 3.54% sobre los ingresos del 2011.
De estos ingresos el 51.06% fue aportado por las
Primas Netas, y el aporte de las Reservas fue del
22.83%. Los Siniestros y Gastos fueron un 12.26%,
los Ingresos Financieros el 11.98% ylos Gastos por

cesiones aportaron el 1.86%.

En Junio del 2013, los Ingresos de Operacion
alcanzaron los $5.041 Millones, lo que significa una
disminucion de 32.12% sobre los ingresos del afio

anterior. De estos ingresos el 53.82% fue aportado

totalizaron $5.751 Millones, que representa un

En Junio del 2015, los Ingresos de Operacion alcanzaron los $10.788
Millones, lo que significa un crecimiento de 87.6% sobre los ingresos del
afio anterior. De estos ingresos el 74.64% fue aportado por las Primas
Netas, y el aporte de las Reservas fue del 9.82%. Los Siniestros y Gastos
fueron un 2.06%, los Ingresos Financieros el 11.72% y los Gastos por

cesiones aportaron el 1.76%.

Al 30 Junio del 2016, los Ingresos de Operacién totalizaron $9.781
Millones, que representa un decremento de 9.34% sobre los ingresos del
2015. De estos ingresos el 35.73% fue aportado por las Primas Netas, y
el aporte de las Reservas fue del 30.49%. Los Siniestros y Gastos fueron
un 17.44%, los Ingresos Financieros el 13.62% y los Gastos por cesiones
aportaron el 2.72%.

En Junio del 2017, los Ingresos de Operacion alcanzaron los $ 6.715
Millones, lo que significa una disminucién de 31.3% sobre los ingresos
del afio anterior. De estos ingresos el 49.22%fue aportado por las Primas
Netas, y el aporte de las Reservas fue del 20.72%. Los Siniestros y Gastos
fueron un 3.92%, los Ingresos Financieros el 21.52% y los Gastos por

cesiones aportaron el 4.62%.

En Junio del 2018, los Ingresos de Operacién alcanzaron los § 6.528
Millones, lo que significa una disminucion de 2.79 % sobre los ingresos
del afio anterior. De estos ingresos el 52.17% fue aportado por las Primas
Netas, y el aporte de las Reservas fue del 16.15%. Los Siniestros y Gastos
fueron un 6.63%, los Ingresos Financieros el 21.68% y los Gastos por

cesiones aportaron el 3.36%.

EBIT / Ingresos de Operacion %

por las Primas Netas, y el aporte de las Reservas 52.0
fue del 23.24%. Los Siniestros y Gastos fueron un 45.4
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incremento de 13.9% sobre los ingresos del 2013.
De estos ingresos el 52.85% fue aportado por las
Primas Netas, y el aporte de las Reservas fue del
22.03%. Los Siniestros y Gastos fueron un 2.52%,
los Ingresos Financieros el 19.88% ylos Gastos por

cesiones aportaron el 2.71%.
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Costos de Operacion

Los Costos de Operacion de La Central de Seguros y Fianzas
fueron de $1.96 Millones a Junio de 2003, equivalentes al 53.71%
delos Ingresos de Operacion, compuestos en un 15.61% por las
Primas Cedidas Netas, 11.39% por Siniestros Netos; el 22.25%
en Gastos por Incrementos de Reservas Técnicas y el 4.45%

por Gastos de Adquisicién y Conservacion.

En Junio 2004 los Costos disminuyeron un 14.6% en relacion

al afio anterior, llegando a $2.0 Millones y consistentemente con
el decremento en volumen de operaciones, la proporcion de
estos costos en relacion a los ingresos totales fue del 61.91%.
Los costos por Primas Cedidas Netas, representaron el 9.52%
de estos costos y los Siniestros el 25.90%. Las reservas técnicas
alcanzaron el 24.09% y finalmente los Gastos de Adquisicién
y Conservacién se convirtieron en el 2.40% de los Costos
Totales.
Para el 2005 los Costos Operativos representaron el 57.25%
del Total de Ingresos Operativos de La Central de Seguros y
Fianzas, con un valor de $1.71Millones. Esta desproporcion se
explica en la presion ejercida por Gastos por los incrementos
de Reservas Técnicas que representaron el 26.07%, la
Siniestralidad, equivalente al 13.98% de los Ingresos Totales,
las Primas Cedidas por Reaseguro, representaron un costo del
15.00% de los Costos Totales y los Gastos de Adquisicion y
Conservacién el 2.20%.

Al 30 de Junio del 2006 los Costos de Operacién, con un
total de $1.64 Millones, mostraron un decremento de 4.0%
con relacion al afio anterior y se constituyeron en un 46.01%
de los Ingresos Totales, teniendo su mayor concentracion en
las Gastos por incrementos de reservas técnicas con 23.93%,
los Siniestros representaron el 6.73%, las Primas Cedidas por
Reaseguro representaron el 12.77% y los Gastos de Adquisicién
y Conservacion el 2.57%.

En Junio de 2007, los Costos de Operacion ascendieron
a $1.73 Millones el total de Costos de Operacion represent6
el 46.64% de los Ingresos de Operacion y en la participacion
en los Costos se ubican las Primas Cedidas Netas (10.29%),
Siniestros Netos (5.68%); los Gastos por incrementos de
Reservas Técnicas representaron el 27.80% y los Gastos de
Adquisicion y Conservacion el 2.88%.

A Junio del 2008, los Costos de Operacion ascendieron a
$2.51 Millones, un alza del 44.9% con relacién al 2007 y en
cuanto a participacion en los Costos las Primas Cedidas Netas
contribuyen con el 14.96%, Siniestros Netos, el 5.54%, los
Gastos por incrementos de Reservas Técnicas con el 24.63%
y los Gastos de Adquisicion y Conservacion el 3.15%, el total
de Costos de Operacion represent6 el 48.29% de los Ingresos
de Operacion.

Al 30 de Junio del 2009, los Costos de Operacién
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ascendieron a $4.88 Millones, un alza del 94.8% con relacion
al 2008 y en cuanto a participacion en los Costos las Primas
Cedidas Netas contribuyen con el 18.19%, Siniestros Netos,
el 21.01%, los Gastos por incrementos de Reservas Técnicas
con el 19.85% y los Gastos de Adquisicién y Conservacion el
4.66%, el total de Costos de Operacion representé el 63.70%
de los Ingtresos de Operacion.

Para el primer semestre del 2010, el total de los Costos de
Operacion fue de $4.40 Millones, una disminucion del 9.1%
con relaciéon a Junio 2009 y en cuanto a participacion en los
Costos las Primas Cedidas Netas contribuyen con el 20.54%,
los Gastos por incrementos de Reservas Técnicas con el
21.41%, los Siniestros con 18.91%, y los Gastos de Adquisicién
y Conservacion el 5.05%; el total de Costos de Operacion
representd el 65.9% de los Ingresos de Operacion.

Al 30 de Junio del 2011, el total de los Costos de Operacién
fue de $4.64 Millones, incrementando en 4.57% con relacion a
Junio 2010 y la participacién en los Costos Netos es la siguiente:
los Siniestros con 24.84%, las Primas Cedidas contribuyen con
el 14.70%, los Gastos por incrementos de Reservas Técnicas
con el 20.96%, ylos Gastos de Adquisicion y Conservacion el
4.11%; el total de Costos de Operacion representd el 64.62%
de los Ingresos de Operacion.

Al30 de Junio del 2012, el total de los Costos de Operacién
fue de $4.66 Millones, incrementando en 0.32% con relacion a
Junio 2011 y la participacién en los Costos Netos es la siguiente:
los Siniestros con 23.41%, las Primas Cedidas contribuyen con
el 13.52%, los Gastos por incrementos de Reservas Técnicas
con el 21.90%, y los Gastos de Adquisicion y Conservacion el
3.78%; el total de Costos de Operacion representé el 62.61%
de los Ingtresos de Operacion.

Para el primer semestre del 2013, el total de los Costos de
Operacion fue de $2.56 Millones y en cuanto a participacion
en los Costos las Primas Cedidas Netas contribuyen con el
10.44%, los Gastos por incrementos de Reservas Técnicas
con el 26.51%, los Siniestros con 11.05%, y los Gastos de
Adquisicion y Conservacion el 2.72%; el total de Costos
de Operacion representd el 50.7% de los Ingresos de
Operacion.

Al30 de Junio del 2014, el total de los Costos de Operacién
fue de $2.89 Millones, incrementando en 12.8% con relacion a
Junio 2013 y la participacién en los Costos Netos es la siguiente:
los Siniestros con 7.69%, las Primas Cedidas contribuyen con
el 12.40%, los Gastos por incrementos de Reservas Técnicas
con el 27.30%, y los Gastos de Adquisicién y Conservacion el
2.86%; el total de Costos de Operacion representé el 50.25%
de los Ingtresos de Operacion.

Al 30 de Junio del 2015, el total de los Costos de Operacion
fue de § 7.88 Millones, incrementando en 172.9% con
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relacion a Junio 2014 y la participacion en los Costos Netos
es la siguiente: los Siniestros con 6.95%, las Primas Cedidas
contribuyen con el 35.23%, los Gastos por incrementos de
Reservas Técnicas con el 24.53%, y los Gastos de Adquisicion
y Conservacion el 13.63%; el total de Costos de Operacién
represent6 el 80.34% de los Ingresos de Operacion.

Al 30 de Junio del 2016, el total de los Costos de Operacion
fue de $6.67 Millones, decrementando en 15.3% con relacion a
Junio 2015 yla participacion en los Costos Netos es la siguiente:
los Siniestros con 39.09%, las Primas Cedidas contribuyen con
el 12.08%, los Gastos por incrementos de Reservas Técnicas
con el 24.53%, y los Gastos de Adquisicion y Conservacion el
14.76%; el total de Costos de Operacion represent6 el 68.29%

de los Ingresos de Operacion.

Al30de Junio del 2017, el total de los Costos de Operacién
fue de $3.03 Millones, disminuyendo en 54.6% con relacion a
Junio 2016 y la participacion en los Costos Netos es la siguiente:
los Siniestros con 10.40%, las Primas Cedidas contribuyen con
el 16.71%, los Gastos por incrementos de Reservas Técnicas
con el 15.48%, y los Gastos de Adquisicién y Conservacion el
2.53%; el total de Costos de Operacion representd el 45.12%
de los Ingresos de Operacion.

Al 30 de Junio del 2018, el total de los Costos de Operacion fue
de $ 3.471 Millones, aumentando en 14.56% con trelacion a
Junio 2017 yla participacion en los Costos Netos es la siguiente:
los Siniestros con 13.38%, las Primas Cedidas contribuyen con
el 20.62%, los Gastos por incrementos de Reservas Técnicas
con el 16.89%, y los Gastos de Adquisicion y Conservacion el
2.29%; el total de Costos de Operacion represent6 el 53.18%

de los Ingresos de Operacion.

Los Gastos de Operacion

Los Gastos de Operacién, al 30 de Junio de los
afilos comprendidos entre el 2003 y el 2016, tuvieron un
comportamiento porcentual variable dentro de los Ingresos
Totales.

En Junio del 2003 los Gastos de operacion fueron el 13.60%
de los Ingresos totales y estuvieron compuestos por los Gastos
Administrativos, que representaron un 12.88% de los Ingresos
de Operacién, y los Gastos Financieros y de Inversién que

constituyeron el 0.72%.

En el 2004, los Gastos de Operacién mantuvieron un nivel
similar al afio anterior, pero su participacién porcentual dentro
de los Ingresos totales incrementé al 15.74% Adicionalmente,
los Gastos de Administracién representaron el 14.79% de los
Gastos de Operacion, ylos Gastos Financieros y de Inversién

constituyeron el 0.95%.

En el 2005, los Gastos de Operacién disminuyen y
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su representacién porcentual dentro de los Ingresos de
Operacién sube levemente al 15.96%, siempre con los Gastos
Administrativos como componente principal (15.35%), mas los

Gastos Financieros y de Inversion con el 0.61%.

En el 2006, los Gastos de Operacién incrementaron en un
8.82% y su participacién porcentual dentro de los Ingresos
totales fue del 14.55%. Los Gastos de Administracion
representan el 13.75% y los Gastos Financieros y de Inversion
un 0.80%.

Igualmente en el 2007, se mantienen en un rango similar, al
igual que su peso porcentual en relacion a los ingresos (14.36%).
De la totalidad de los gastos, los Gastos de Administracién
representaron el 13.09%; y los Gastos Financieros y de

Inversion un 1.27%.

En Junio del 2008 los Gastos de Operacion aumentaron,
esta vez en un 11.72%, y su peso porcentual en relacion a
los ingresos disminuy6 hasta el 11.46%, como efecto del
incremento en los ingresos de operacién. De la totalidad de
gastos, los Gastos de Administracion representan el 10.71%;
y los Gastos Financieros y de Inversion el 0.76%.

A Junio del 2009 los Gastos de Operacion siguieron la
misma tendencia, aumentando esta vez en un 4.42%, y su peso
porcentual en relacion a los ingresos disminuy6 hasta el 8.11%,
como efecto del incremento en los ingresos de operacion. De la
totalidad de gastos, los Gastos de Administracion representan
el 7.56%;y los Gastos Financieros y de Inversion el 0.55%.

Al 30 de Junio del 2010 el peso porcentual de los Gastos
de Operacién en relacién a los ingresos disminuyé hasta el
10.34%. De la totalidad de gastos, los Gastos de Administracion
representan el 9.45%; y los Gastos Financieros y de Inversion
el 6.97%.

Al primer semestre del 2011 los Gastos de Operacién
disminuyeron, esta vez en un 16.8%, y su peso porcentual en
relacién a los ingresos disminuy6 hasta el 8.06%.De la totalidad
de gastos, los Gastos de Administracién representan el 7.57%;

y los Gastos Financieros y de Inversion el 0.49%.

Al 30 de Junio del 2012 los Gastos de Operaciéon
aumentaron, esta vez en un 14.47% con relacién a Junio del
2011, y su peso porcentual en relacion a los ingresos aument6
hasta el 8.91%. De la totalidad de gastos, los Gastos de
Administracion representan el 8.45%; y los Gastos Financieros
y de Inversion el 0.46%.

Al primer semestre del 2013 los Gastos de Operacion
disminuyeron, esta vez en un 5.8%, y su peso porcentual
en relacién a los ingresos disminuy6 hasta el 12.37%. De la
totalidad de gastos, los Gastos de Administracién representan
el 11.78%; y los Gastos Financieros y de Inversion el 0.58%.
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Al 30 de Junio del 2014 los Gastos de Operacion
aumentaron, esta vez en un 3.85% con relacion a Junio del
2013, y su peso porcentual en relacion a los ingresos aumento
hasta el 12.84%. De la totalidad de gastos, los Gastos de
Administracién representan el 10.87%; y los Gastos Financieros
y de Inversion el 0.41%.

Al primer semestre del 2015 los Gastos de Operacién
aumentaron en un 2.4%, y su peso porcentual en relacién
a los ingresos disminuy6 hasta el 6.15%. De la totalidad de
gastos, los Gastos de Administracion representan el 5.96%; y
los Gastos Financieros y de Inversion el 0.19%.

Para el primer semestre del 2016 los Gastos de Operacién
aumentaron en un 9.2%, y su peso porcentual en relacion alos
ingresos fue el 7.41%. De la totalidad de gastos, los Gastos de
Administracién representan el 7.2%; y los Gastos Financieros

y de Inversion el 0.21%.

Al 30 de Junio del 2017 los Gastos de Operacion
disminuyeron, esta vez en un 8.3% con relacién a Junio del
2016, y su peso porcentual en relacion a los ingresos aumento
hasta el 9.90%. De la totalidad de gastos, los Gastos de
Administracioén representan el 6.60%; y los Gastos Financieros
y de Inversion el 0.20%.

Para el 30 de Junio del 2018 los Gastos de Operacién
aumentaron , esta vez en un 3.1% con relacién a Junio del
2017, y su peso porcentual en relacion a los ingresos aumento
hasta el 10.50%. De la totalidad de gastos, los Gastos de
Administracién representan el 10.34%; y los Gastos Financieros
y de Inversion el 0.16%

Por su parte, los Otros Ingresos y Gastos neto aportaron
el 3.16%, 3.83%, 5.35%, 1.48%, 8.69%, 0.33%, 1.03%, 2.45%,
el 7.00% , el 4.84 % , 4.82% , 5.48%, 13.71%, 9.11%, 15.93%,
2.11% y -0.45 % respectivamente en los afilos comprendidos
entre el 2003 y el 2018, provenientes de los Productos

Financieros.

Las Utilidades

Las Utilidades de Operacion en Junio del 2003 se vieron
particularmente afectadas por los Costos de Operacién, que
absorbieron un 53.71% de los Ingresos totales de Operacion, y
posteriormente por los Gastos de Operacion, aunque en menor
cuantfa, alcanzando un Margen de Utilidad Neta del 23.0%.

En Junio del 2004, las Utilidades después de impuestos
alcanzaron la suma de $532.76 miles, como efecto de un
crecimiento del 25.90% en los Siniestros, que aunado a otros
ingresos propios del giro del negocio dieran como resultado
una disminucién de 7.6% en los ingresos de Operacion, y un

Margen Bruto del 15.7%. Como consecuencia, a pesar de la
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presion ejercida por los Gastos de Operacién, se obtuvo como
resultado un Margen de Utilidades Netas del 16.44%

Las Utilidades Netas al 30 de Junio del 2005 se vieron
favorecidas por la disminucion del 4.0% en el total de los Costos
de Operacion, que aunado al incremento en los Gastos de
Operacién, hizo que la utilidades obtenidas fueran de $580.86
miles un 19.41% al final del semestre en cuestion.

Al 30 de Junio del 2006, las Utilidades Netas alcanzaron
la suma de $ 1,195.34 miles y se constituyeron en el 33.44%%
de los Ingtesos totales.

Para el 30 de Junio del 2007, las Utilidades netas se vieron
disminuidas a $ 997.64 miles a raiz del incremento del 3.8% en
los Ingresos de Operacién pero los Costos de Operacién fueron
siempre muy altos, particularmente en las Primas Cedidas y
en las Reservas Técnicas, y lograron frenar el crecimiento de
las utilidades Netas, equivalente al 26.89% de los Ingresos
totales.

Al primer semestre del 2008, las Utilidades netas tienen un
crecimiento del 48.9% con respecto al 2007. Estas utilidades
se obtienen a través del 40.0% de crecimiento en los Ingresos
Totales, sin embargo, los Costos de Operacion crecen en forma
mas que proporcional, absorbiendo el 44.9% de dichos ingresos
y dejando poco margen para la cobertura de los demds gastos.
Los Gastos de Operacién se comportan en forma consistente
al crecimiento en el volumen de las operaciones y al final se
obtiene una Utilidad Neta de $1,485.76 miles, que representa
un 28.61% de los Ingresos totales y potencia a un indice de
desarrollo del 62.0%.

Al 30 de Junio del 2009, las Utilidades de Operacién tienen
un crecimiento del 0.8% con respecto al 2008, ya que la cifra
obtenida de § 1,944.07 miles. Estas utilidades se obtienen a
través del  47.7% de crecimiento en los Ingresos Totales, sin
embargo, los Costos de Operacion crecen en forma mas que
proporcional, absorbiendo el 63.70% de dichos ingresos y
dejando poco margen para la cobertura de los demas gastos.
Los Gastos de Operacién se comportan en forma consistente
al crecimiento en el volumen de las operaciones y al final se
obtiene una Utilidad Neta de $1,599.05 miles, que representa
un 20.85% de los Ingresos totales y potencia a un indice de
desarrollo del 27.0%.

Al 30 de Junio del 2010, las Utilidades de Operacion
disminuyen en 38.7% con respecto la cifra obtenida en Junio
del 2009, ascendiendo a $1,190.90 miles. Esto es producto de
un 12.2% de disminucién en los Ingresos Totales, igualmente,
los Costos de Operacion decrecen en forma proporcional,
absorbiendo el 65.90% de los ingresos totales y dejando poco
margen para la cobertura de los demas gastos. Los Gastos de
Operacién se comportan en forma consistente al crecimiento en

el volumen de las operaciones y al final se obtiene una Utilidad
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Neta de § 1,247.03 miles, que representa un 18.51% de los
Ingresos totales y hace que el indice de desarrollo de dicho
periodo sea del (9.52%)).

Al30 de Junio del 2011, las Utilidades de Operacion tienen
un crecimiento del 10.09% con respecto al 2010, ya que la
cifra obtenida de $1.311

a través del

miles. Estas utilidades se obtienen
6.64 % de crecimiento en los Ingresos Totales,
sin embargo, los Costos de Operacién crecen en un 4.57%,
absorbiendo una menor proporcién de dichos ingresos y
dejando mayor margen para la cobertura de los demds gastos.
Los Gastos de Operacion se comportan en forma consistente
al crecimiento en el volumen de las operaciones y al final se
obtiene una Utilidad Neta de $1,244 miles, que representa
un 17.31% de los Ingresos totales y potencia a un indice de
desarrollo del 4.66%.

Al 30 de Junio del 2012, las Utilidades Operativas tienen
un crecimiento del 32.18% con relacién al ejercicio anterior, ya
que la cifra obtenida es de § 1,733 miles. Estas utilidades se
obtienen a través del crecimiento de 3.54 % obtenido en los
Ingresos Totales, los Costos de Operacion crecen levemente en
un 0.32% lo que permite dicho nivel de utilidades, absorbiendo
una menor proporcion de dichos ingresos y dejando mayor
margen para la cobertura de los demas gastos. Los Gastos de
Operacién se comportan en forma consistente al crecimiento
en el volumen de las operaciones y al final se obtiene una
Utilidad Neta de $1,464 miles, que representa un 19.68% de

los Ingresos totales.

Al 30 de Junio del 2013, las Utilidades Operativas tienen
una disminucién de 10.27% con relacion al ejercicio anterior,
ya que la cifra obtenida es de $ 1,600 miles. Los Gastos de
Operacién se comportan en forma consistente al crecimiento en
el volumen de las operaciones y al final se obtiene una Utilidad
Neta de §$ 1,313 miles.

Las Utilidades Operativas al 30 de Junio del 2014 tienen
una disminucién de 11.94% con relacion al ejercicio anterior,
ya que la cifra obtenida es de $ 1,409 miles. Los Gastos de
Operacién se comportan en forma consistente al crecimiento en
el volumen de las operaciones y al final se obtiene una Utilidad
Neta de § 1,538 miles.

Al 30 de Junio del 2015, las Utilidades Operativas tienen un
crecimiento de 8.06% con relacion al ejercicio anterior, ya que la
cifra obtenida es de § 1,523 miles. Los Gastos de Operacion se
comportan en forma consistente al crecimiento en el volumen
de las operaciones y al final se obtiene una Utilidad Neta de $
1,754 miles.

Al 30 de Junio del 2016, las Utilidades Operativas tienen un
decrecimiento de 27.67% con relacién al ejercicio anterior,
ya que la cifra obtenida es de $ 1,101 miles. Los Gastos de
Operacién se comportan en forma consistente al crecimiento en
el volumen de las operaciones y al final se obtiene una Utilidad
Netade § 1,861 miles.
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Al 30 de Junio del 2017, las Utilidades Operativas tienen
un crecimiento de 145.26% con relacién al ejercicio anterior,
ya que la cifra obtenida es de $ 2,700 miles. Los Gastos de
Operacién se comportan en forma consistente al crecimiento en
el volumen de las operaciones y al final se obtiene una Utilidad
Neta de $ 1,791 miles.

Al 30 de Junio del 2018, las Utilidades Operativas tienen
un decrecimiento de 26.68% con relacién al ejercicio anterior,
ya que la cifra obtenida es de $ 1,980 miles. Los Gastos de
Operacién se comportan en forma consistente al crecimiento en
el volumen de las operaciones y al final se obtiene una Utilidad
Neta de $ 1,365 miles.

Resultados Antes de Intereses e Impuestos (EBIT)

Las utilidades obtenidas por La Central de Seguros y
fianzas antes del impuesto sobre la renta y antes de gastos
financieros al 30 de Junio del 2003 ascendieron a $1,148.3 miles,
cifra que se utilizara como base de comparacion a efectos de
este analisis.

En el 2004 el EBIT fue de $741.15 miles, lo que represent6
un aumento del 7.0% sobre el afio anterior. LLa disminucién
obedece a la disminucién de las utilidades del dicho ejercicio.

Para Junio de 2005 el EBIT incrementé a $792.89, como
efecto del decrecimiento de los ingresos ante unos costos de
operacioén que crecieron proporcionalmente que los del afio

antetiof.

Al 30 de Junio de 2006 el EBIT incrementa ain mas
alcanzando los $1,622.29 miles como efecto de la mejorfa en
los ingresos totales y el control sobre los costos y gastos, que
producen una sustancial utilidad neta, aun antes de ser castigada
por las exigencias de las reservas. Los Gastos financieros

también aportan al resultado aunque en menor proporcion.

En Junio del 2007 se experimenta un crecimiento adicional
en los Ingresos Totales permitiendo un EBIT de $1,377.34,
habiendo disminuido un 15.1% con respecto al afio anterior.

En el 2008 el EBIT alcanza la cifra de $2,020.36 miles, lo
que representa un incremento del 46.7% en relacion al afio
anterior. Este crecimiento esta sustentado en el crecimiento
de los ingresos totales y en un crecimiento proporcional de los

Costos y Gastos.

Al 30 de Junio del 2009 el EBIT alcanza la cifra mas alta
del petriodo en estudio de $2,173.9 miles, lo que representa
un incremento del 7.6% en relacién al afio anterior. Este
crecimiento esta sustentado en el crecimiento de los ingresos
totales y en un crecimiento proporcional de los Costos y
Gastos.
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Al 30 de Junio del 2010 el valor del EBIT es de $2,132.30
miles, que representa una disminucioén del 1.9% con la cifra del
afio anterior. Esta disminucion es producto del decrecimiento
en los ingresos totales y comportamiento crecimiento

proporcional de los Costos y Gastos.

En Junio del 2011 se experimenta un crecimiento adicional
en los Ingresos Totales permitiendo un EBIT de $1,693.9 miles,

habiendo disminuido un 1.63% con respecto al afio anterior.

De igual forma los Ingresos Totales reflejados al 30 de
Junio del 2012 muestran un crecimiento de 3.5% con relacién
al ejercicio anterior, por lo que el EBIT es un 25.5% mayor
totalizando $ 2,126.0 miles y al 30 de Junio de 2013 el EBIT
es de $ 1,906.0 miles.

En Junio del 2014 se experimenta un crecimiento del
13.88% en los Ingresos Totales permitiendo un EBIT de
$2,221.1 miles , habiendo aumentado un 16.53% con respecto

al aflo anterior.

En Junio del 2015 se experimenta un crecimiento del
87.59% en los Ingresos Totales permitiendo un EBIT de
$2,527 miles , habiendo aumentado un 13.75% con respecto

al afio anterior.

Para Junio del 2016 se experimenta un crecimiento del
6.1% enlos Ingresos Totales permitiendo un EBIT de $2,681
miles , habiendo aumentado un 6.10% con respecto al afio

anteriof.

Al30de Junio del 2017 los Ingresos Totales experimentan
una disminucién del 31.3% permitiendo un EBIT de § 2,578
miles , habiendo disminuido un 3.8% con respecto al afio

anteriof.

Para el 30 de Junio del 2018 los Ingresos Totales experimentan
una disminucién del 2.79% permitiendo un EBIT de $ 1,961
miles, habiendo disminuido este un 23.9% con respecto al

afio anterioft.
EBIT/Ingresos de Operacion

Al 30 de Junio del 2003 el coeficiente EBIT/Ingtesos de
Operacion era el 31.4%, como efecto del importante peso de los
Costos y con el auxilio de los Otros Ingtesos, que trasladaron
su efecto positivo hasta el nivel de las Utilidades Netas.

En el 2004 el coeficiente EBIT/Ingtesos de Operacion
incrementd a 22.9%, conservando la proporcionalidad entre

el incremento de los ingresos y las Utilidades Netas.

Para el Primer semestre del 2005, el coeficiente EBIT/
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Ingresos de Operacion se vio afectado por la disminucion
en los ingresos registrando un 26.5%, como efecto de la
desproporcién entre los ingresos totales y los Costos y Gastos

para este periodo.

En cambio a Junio del 2006, el coeficiente EBIT/Ingtesos
de Operacién fue el 45.4%, en mucha medida porque se

incrementan los ingresos en 19.4%.

El 2007 experimenta un decrecimiento en el EBIT, y el
coeficiente EBIT/Ingtesos de Operacién disminuye de igual
forma al 37.1% como consecuencia el crecimiento de los
Ingresos de Operacion.

En el 2008 el coeficiente es de 38.9%. Es de hacer notar
que aun cuando las Utilidades aumentaron considerablemente,
los Ingresos de Operacién crecieron mucho mas (40.0%) y de
ahf al resultado mas bajo.

En el 2009 tuvo un cambio significativo en que el coeficiente
disminuye a 28.3%. Es de hacer notar que aun cuando las
Utilidades aumentaron solo el 7.6% , los Ingresos de Operacién
crecieron el 47.7% generando el resultado mas bajo.

Al 30 de Junio del 2010 el coeficiente baja a 25.56% y a
Junio del 2011 el coeficiente es de 23.58%.

En el 2012 tuvo un cambio significativo en que el coeficiente
aumenta a 28.5%. Es de hacer notar que las Utilidades
aumentaron el 17.7%y los Ingresos de Operacion crecieron
el 3.5% generando dicho resultado. Asimismo en el 2013 el
EBIT vuelve a incrementar, esta vez hasta el 37.75%

En Junio del 2014 el coeficiente aumenta a 38.62% , ya
que las Utilidades aumentaron el 17.05% y los Ingresos de
Operacion crecieron el 13.9% .

En Junio de 2015 el coeficiente es de 23.42%, ya que las
Utilidades aumentaron el 14.03% y los Ingresos de Operacion
crecieron el 87.59%.

Para Junio de 2016 el coeficiente es de 27.4%, ya que las
Utilidades aumentaron el 6.1 % y los Ingresos de Operacién
decrecieron el 9.34%.

Al 30 de Junio del 2017 el coeficiente es de 38.4%, ya que las
Utilidades disminuyeron en 3.8% y los Ingresos de Operacion
en 31.3%.

Para el 30 de Junio del 2018 el coeficiente es de 30.0%, ya
que las Utilidades disminuyeron en 23.7% vy los Ingresos de
Operacién en 2.79%
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DE LA GESTION
DE LA CARTERA DE SEGUROS

Primas y Reaseguros:

Primas Producto Netas:

En el 2003 las Primas Producto Netas ascendieron a $2.02
Millones.

Para el 2004, el monto de las Primas Producto Netas
disminuye a $1.56 Millones, una reduccion del 22.9% sobre el

afio anteriof.

Al 30 de Junio del 2005 las Primas Netas alcanzaron un
monto total de $1.7 Millones, con un crecimiento del 11.4%
sobre el afio anterior, y las concentraciones mayores se dieron
en las lineas fianzas 64.19 % ,de Vida Colectivo (9.16%),
Automotores (8.11%) y Deuda en tercer lugar (5.90%).

A la misma fecha en el 20006, las Primas Netas alcanzaron
la suma de $2.18 Millones, creciendo en 26.0%% con relacion
al ejercicio anterior, la linea de  fianzas con un 62.31%, la
linea de Vida Colectivo (11.33%), seguros de Deuda (5.35%)

y Automotores (5.95%).

Al 30 de Junio del 2007 las Primas Netas alcanzaron un
monto total de $1.97 Millones, con una tasa de decrecimiento
del 10.0% sobre el afio anteriort, y los movimientos mayores se
dieron en la linea de fianzas con un 64%, las lineas de Vida
Colectivo (11.1%), el rubro Automotores con 6.7% seguido
de Seguros de Deuda (5.6%).

Para Junio del 2008, las Primas Producto Netas incrementaron

un 62.0% con relacion ala cifra del 2007, alcanzando un monto

total de $3.2 Millones, y dentro de las cuales la linea
de fianzas con un 54.2 %, la linea de Vida Colectivo con el
17.6%, Automotores, con un 12.9% , Deuda con el 3.9% e

Incendio y Lineas Aliadas (3.7%).

Al 30 de Junio del 2009 las Primas Netas alcanzaron un
monto total de $4.0 Millones, con una tasa de crecimiento
del 27.0% sobre el afio anterior, y los movimientos mayores se
dieron en lalinea de fianzas con un 48.6 % ,las lineas de Vida
Colectivo ( 30.6%), Automotores (8.8%) y el rubro Incendio
y Lineas Aliadas con 3.4% .

Al 30 de Junio del 2010 las Primas Netas alcanzaron un
monto total de $3.66 Millones, menores en un 9.5% sobre la
cifra de Junio del 2009: la linea de fianzas contribuyé con un
48.3 %, la linea de Vida Colectivo el 37.2% y Automotores
5.4%.

Para Junio del 2011, las Primas Producto Netas incrementaron
un 4.7% con relacién a la cifra del 2010, alcanzando un monto
total de $3.830 Millones. Con la siguiente participacion: la linea
de fianzas un 52.5%, la linea de Vida Colectivo con el 27.8%,
Automotores, con un 7.4%, Incendio y Lineas Aliadas 4.5%.

Al 30 de Junio del 2012, las Primas Producto Netas
alcanzaron la cifra de $3.798 Millones decreciendo en 0.8% con
relacion a Junio del 2011: la linea de fianzas contribuyé con

un 51.1 %, la linea de Vida Colectivo el 29.7% y Automotores

5.7%.
Cifras en miles de US$

Jun

Jun
2011

Jun

2010 2012

Primas Producto Netas 2019 1,557 1,735 2,185 1,966 3,186. 4044 3,659 3,829 3,798 2717 3039 8,052 3495 3,305 3,405
Devoluciones y Cancelaciones 2314 54.35 61.10 31.04 6.12 29.17 170 202 7.16 4292 26.66 8.24 19.35 10.86 15.40 81.87
Primas

Primas Cedidas 571.30 308.62 449.07 456.34 381.74 776 1,394 1,383 1,056 1,005 527.00 71340 380070  1,181.60  1,122.50  1346.30
Primas Retenidas 1.448 1,248 1,285 1,729 1,585 2,409 2,649 2276 2,773 2,792 2,190 2326 425190 231370  2,183.30  2059.60
Primas Emitidas/Suscritas 2251 1611 1796 2216 1972 3215 215 3,861 3,837 3,841 2,744 3,047 8,071 3506 332120  219.559
Comisiones de Reaseguro 317.22 385.67 349.73 301.34 546.22 217.17 382.44 372.56 274.42 138.70 124.54 156.10 189.44 265.69 31024 -873.26
Siniestros y Gastos recuperados 68.20 338.78 43.81 60.68 73.94 107.82 809.74 727.70 973.00 912.30 164.80 145.00 22200  1,705.90 263.40 433.12
Reaseguro

Siniestros Retenidos (348.70)  (500.85)  (374.74)  (180.07)  (136.59)  (179.80)  (801.52)  (546.10)  -811.70  -829.00  -39330  -297.10 -52820  -2,118.00  (435.10)  -440.14
Ingresos/Egresos Técnicos 147 2289 -13706 21432 -16749  -358.64 3491 (279.00)  -222.50 6870 16540  -303.30 -1586.70  1538.50 351.60 -48.45
Ajustes R.

Gastos Adquisicién y Conserva- 162.90 7774 65.85 91.96 106.83 163.81 357.11 340.20 295.60 280.90 137.20 164.20 688.20 230.40 169.80 149.55

cién Primas
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Al 30 de Junio del 2013, las Primas Producto Netas
alcanzaron la cifra de $2,117 Millones decreciendo en 28.5%
con relacion a Junio del 2012: la linea de fianzas contribuyé
con un 65.9 %, la linea de Vida Colectivo ( este ramo fue el

que bajo drasticamente ) el 6.12% y Automotores 11.5%.

Las Primas Producto Netas al 30 de Junio de 2014 totalizaron
la cifra de $3,039.50 Millones creciendo en 11.8% con relacion
a Junio del 2013: la linea de fianzas contribuyé con un 60.77%,
la linea de Vida Colectivo el 6.43%, Automotores 10.27% y

Médico Hospitalario que crecié hasta 10.16 %.

Al 30 de Junio del 2015, las Primas Producto Netas

alcanzaron la cifra de $8,052.60 Millones un crecimiento

Primas Producto Netas

2
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de 164.9% con relacion a Junio del 2014: la linea de fianzas
contribuy6 con un 22.9 %, la linea de Vida Colectivo el 66.22%

y Automotores 5.2 %.

Al30 de Junio del 2016, las Primas Producto Netas alcanzaron
la cifra de $3,495.30 Millones un dectrecimiento de 56.6% con
relacion a Junio del 2015: 1a linea de fianzas contribuyé con
un 49.0 %, la linea de Vida Colectivo el 28.97%(a este ramo se

debe la baja) y Automotores 10.6 %.

Las Primas Producto Netas al 30 de Junio del 2017, alcanzaron
la cifra de $ 3,305.80 Millones una disminucién del 5.4% con

relacion a Junio del 2016: 1a linea de fianzas contribuyd con

Devoluciones y Cancelaciones de Primas
(En Miles de $)
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un 63.9% %, Automotores 16.2%, Incendio y lineas aliadas
0.68% y la linea de Vida Colectivo el 4.5% (a este ramo se
debe la baja) .

Las Primas Producto Netas al 30 de Junio del 2018, alcanzaron
la cifra de $ 3,405.90 Millones una disminucién del 3.0% con
relacion a Junio del 2017: 1a linea de fianzas contribuyé con
un 69.82% %, Automotores 12.8%, Incendio y lineas aliadas
8.8% y la linea de Vida Colectivo el 3.5% (a este ramo se debe

la baja) .

Devoluciones y Cancelaciones de Primas:

Las Devoluciones y Cancelaciones de Primas han tenido
un comportamiento variable. Al 30 de Junio del 2003 las
Devoluciones y Cancelaciones de Primas fueron de ($2,019.60),
lo que para efectos de este analisis sera considerado el afio
base para la medida del crecimiento de negocios a través de

los incrementos en las Primas Producto Netas.

En Junio del 2004 se experiment6 una fuerte disminucion
del 102.7% en las Devoluciones y Cancelaciones, habiendo
éstas alcanzado la suma de $ 54.35 miles, que fue producto de

la campafia de adquisicién y conservacion desarrollado.

En el primer semestre del 2005 las Devoluciones y
Cancelaciones fueron un 12.4% mayores que en 2004, y su
monto ascendi6 a $ 61.10 miles, consistente con el aumento
en el nivel de Primas Producto Netas.

Para Junio del 2006 las Devoluciones y Cancelaciones fueron
49.2%% menores que en el 2005, y su monto ascendié a §
31.04 miles, volviendo a disminuir para el 2007 en un 80.3%
en que fueron de § 6.12 miles; en el 2008 las Devoluciones
y cancelaciones aumentaron en un 376.7% y alcanzaron un
monto de $ 29.17 miles.
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Primas Emitidas/Suscritas
(En Millones de $)
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Cancelaciones fueron de $ 42.92 miles , $26.66 miles al 30 de
Junio del 2013, en Junio de 2014 fueron § 8.24 miles, en el 2015
fueron $19.35 miles y en el 2016 fueron $10.86 miles.

Al 30 de Junio del 2017, las Devoluciones y Cancelaciones

fueron de $ 15.40 miles un 41.8% mayor que la cifra del afio

20

B Primas Cedidas B Primas Retenidas

Al 30 de Junio del 2009, las Devoluciones y cancelaciones
aumentaron en un 485.8% y alcanzaron un monto de $170.86

miles. Para el Primer semestre del 2010 las Devoluciones y ceri
nterior.
cancelaciones totalizaron § 202.27 miles, representando un ante . . ) .
. Al 30 de Junio del 2018, las Devoluciones y Cancelaciones
aumento de 18.4% con respecto a Junio del 2009. . ’ . ~
fueron de $ 81.87 miles un 431.6% mayor que la cifra del afio

terior.
Al 30 de Junio del 2011 , las Devoluciones y Cancelaciones anterior

fueron 96% menores que en el 2010, y su monto ascendi6 a .
Siniestros y Gastos recuperados por Reaseguro
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Primas Cedidas y Primas Retenidas:

Las Primas Cedidas representan el monto de aquellas primas
trasladadas al reasegurador y por ende las Primas Retenidas son
aquellas que conserva La Central de Seguros y Fianzas. En el
periodo analizado ambas muestran una tendencia variable y
en mucha medida consistente con los movimientos de Primas
Emitidas y Suscritas.

El primer semestre de 2003 las Primas Cedidas una cifra
absoluta de $ 571.30 miles . Igualmente, las Primas Retenidas
alcanzaron los § 1.44 Millones.

Al 30 de Junio del 2004 las Primas Cedidas aumentaron
un 45.5%, alcanzando los $308.6 miles y las Primas Retenidas
aumentaron un 3.0% al pasar a § 1.25 Millones.

Para el 2005, las Primas Cedidas llegaron a los $449.1 miles,
es decir incrementaron un con relacion al 2004 y las Primas
Retenidas aumentaron a $1.28 Millones, 3.0% mayores
respecto al afio anterior.

Al 30 de Junio del 2006 las Primas Cedidas aumentaron en
un 1.6%, alcanzando la suma de $ 456.3 miles, al igual que las
Primas Retenidas aumentaron en un 34.5% alcanzando la cifra

de $1.73 Millones con respecto a las cifras de Junio de 2005.

Durante el primer semestre del 2007, las Primas Cedidas
estuvieron en el orden de los $ 381.7 miles, es decir un 16.3%
menores que en el 20006, al igual que las Primas Retenidas
disminuyeron a $1.58 Millones, reduciendo un 8.3% respecto
a las Primas Retenidas a Junio del 2000.

En el 2008 las Primas Cedidas incrementaron un 41%
hasta alcanzar los $5.78 Millones y las Primas Retenidas
incrementaron hasta los $4.92 Millones o sea un 306% menos
sobre las cifras del afio anterior.

Al30 de Junio del 2008 las Primas Cedidas incrementaron un
103.5% hasta alcanzar los $ 776.75 miles y las Primas Retenidas
incrementaron hasta los $2.41 Millones o sea un 52.0% mayores

sobre las cifras del afio anterior.

A Junio del 2009 las Primas Cedidas incrementaron un
79.6% hasta alcanzar los § 1.39 Millones y las Primas Retenidas
incrementaron hasta los $2.65 Millones o sea un 10.0% mas
sobre las cifras del afio anterior.

Al 30 de Junio del 2010, el total de las Primas Cedidas es
de $1.38 Millones cifra que representa una disminucion del
0.8% con relacién a Junio del 2009 y las Primas Retenidas de
igual forma disminuyeron en un 14.1% sobre las cifras del afio
anterior, alcanzando los $2.3 Millones.

Para el primer semestre del 2011 las Primas Cedidas
decrementarén un 23.6% hasta alcanzar los $1.056 Millones y
las Primas Retenidas incrementaron hasta los $ 2.773 Millones
que representa un 21.9% mayores sobre el total del 2010.
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A'130 de Junio del 2012, el total de las Primas Cedidas es
de $1.006 Millones cifra que representa una disminucion del
4.8%%o con relacion a Junio del 2011 y las Primas Retenidas de
igual forma disminuyeron en un 0.7% sobre las cifras del afio
anterior, alcanzando los $ 2.793 Millones.

Al 30 de Junio del 2013, el total de las Primas Cedidas es de
$527 miles cifra que representa una disminucién del 47.6% con
relacién a Junio del 2012 y las Primas Retenidas de igual forma
disminuyeron en un 21.6% sobre las cifras del afio anterior,

alcanzando los $2.2 Millones.

El total de las Primas Cedidas al 30 de Junio del 2014, es
de $713.40 miles cifra 35.4% mayor que las cifra de Junio del
2013 y las Primas Retenidas de igual forma aumentaron en
un 5.6% sobre las cifras del ano anterior, alcanzando los $2.3
Millones.

Al 30 de Junio del 2015, el total de las Primas Cedidas es de
$ 3,800.70 miles que representa un incremento del 432.8%
con relacion a Junio del 2015 y las Primas Retenidas de igual
forma aumentaron en un 82.8% sobre las cifras del afio anterior,

alcanzando los § 4.2 Millones. Esto se debe al crecimiento de
164.9% la linea de Vida Colectivo, lo cual conlleva un riesgo

alto.

El total de las Primas Cedidas al 30 de Junio del 2016, es
de $1,181.60 miles, cifra 68.9% menor que la cifra de Junio
del 2015 y las Primas Retenidas de igual forma disminuyeron
en un 45.6% sobre las cifras del afio anterior, alcanzando los
$2.31 Millones.

Al 30 de Junio del 2017, el total de las Primas Cedidas es de
$ 1,122.50 miles que representa una disminucién del 5.0%
con relacién a Junio del 2016 y las Primas Retenidas fueron
de $2,183.30 miles un 5.6% menores que las cifras del afio
anteriof.

Para el 30 de Junio del 2018, el total de las Primas Cedidas
esde$ 1,346.30 miles que representa una disminucion del
19.9% con relaciéon a Junio del 2017 y las Primas Retenidas
fueron de $2,059.60 miles un 5.7% menores que las cifras del
afio anteriof.

Primas Emitidas y Suscritas:

Las Primas Emitidas y Suscritas nos indican el nivel de
contratacién que se ha dado en el afio analizado, por cuanto
representan el total de primas por todas las polizas vendidas
durante un periodo contable determinado.

Habiendo pasado de $2.25 Millones en Junio de 2003
a § 1.61 Millones en el 2004, experimenté un crecimiento
porcentual del 11.4%.

Entre el 30 de Junio del 2004 y 2005, el monto de Primas
Emitidas y Suscritas aumenté a $1.80 Millones, es decitr un
incremento de 11.4%, que marcé el inicio de la temporada de

aumentos.
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En cambio entre el 2005 y el 2006 se experimenté un
crecimiento del 23.4%%, alcanzando un monto de $2.22
Millones. Entre Junio del 2006 y Junio del 2007 se produjo un
decremento del 11.0% en las Primas Emitidas y Suscritas, con
un monto de $1.97 Millones.

Las cifras de Junio del 2008 ascienden a $3.2 Millones
que representa un incremento cifra del 63.0% sobre el afio
anterior. Al 30 de Junio del 2009 las Primas Emitidas y Suscritas
representan el monto mas alto alcanzado en los ejercicios
analizados. En este afio el monto asciende a $4.2 Millones que

representa un incremento porcentual de 31.1% sobre la cifra
del 2008.

En el primer semestre del 2010, las Primas Emitidas y
Suscritas tuvieron una disminucién del 8.4% con respecto a
Junio del 2009, ya que totalizaron $§ 3.86 Millones. Al 30 de
Junio del 2011, las Primas Emitidas y Suscritas tuvieron una
disminucién de 0.6% con respecto al periodo anterior, ya que
totalizaron $§ 3.837 Millones.

Las Primas Emitidas y Suscritas al 30 de Junio del 2012
ascienden a § 3.841 Millones, tuvieron un aumento de 0.11%
con respecto al periodo anterior, al 30 de Junio del 2013 el valor
es de $2.744 Millones , un 28.56% menores que las del 2012.

Al primer semestre de 2014, el total de Las Primas Emitidas

y Suscritas es de 11.05% mayor que la cifra del mismo periodo
en 2013, totalizando una cifra de $3,048 Millones

Las Primas Emitidas y Suscritas al 30 de Junio del 2015
ascienden a $8.071 Millones, tuvieron un aumento de 164.85%
con respecto al periodo anterior.

Al primer semestre de 2016, el total de Las Primas Emitidas y
Suscritas es de 56.56 % menor que la cifra del mismo periodo
en 2015, totalizando una cifra de $3,506 Millones

Las Primas Emitidas y Suscritas al 30 de Junio del 2017
ascienden a § 3.321 Millones, disminuyeron en 5.28% con

respecto al periodo antetior.

Las Primas Emitidas y Suscritas al 30 de Junio del 2018
ascienden a § 3.487 Millones, aumentaron en 5.02 % con

respecto al periodo anterior.

Comisiones de Reaseguro

Durante el afio 2003 las Comisiones por Reaseguro de La
Central de Seguros y Fianzas fueron de $317.22 miles. En
cambio entre el 2003 y el 2004, si bien es cierto las comisio-
nes por reaseguro crecieron en un 21.6%, llegando hasta los
$385.67 miles. Junio del 2005 mostré un decrecimiento del
9.3% en Comisiones por Reaseguro con respecto al 2004, ya
que solo llegaron a $349.73 miles. Para Junio del 2006 se dio
otra disminucién del 13.8% con relacién al 2005 llegando a los
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$301.34 miles. En Junio del 2007 las Comisiones por Reaseguro
incrementaron un 81.3% con respecto al 2006, con un total de
$546.22 miles.

En Junio del 2008, las Comisiones por Reaseguro alcanzaron
los $ 217.17 miles, decreciendo en 60.2% en relacion al 2008.
Al30 de Junio del 2009, siempre relacionado con el crecimiento
de la cartera de seguros la Comisiones por Reaseguro sumaron
$382.44 equivalentes al 76.1% mas que las cifras del 2008.

Al 30 de Junio del 2010, las Comisiones por Reaseguro
totalizaron los $ 372.56 miles que representan un 2.6% menos
que la cifra de Junio del 2009 manteniendo relacién con el
crecimiento de la cartera.

En Junio del 2011, las Comisiones por Reaseguro alcanza-
ron los $274.42  miles, decreciendo en 26.3% en relacion al
2010.

Al 30 de Junio del 2012, las Comisiones por Reaseguro
totalizaron los $ 138.7 miles que representan un 49.5% menos
que la cifra de Junio del 2011.

En Junio del 2013, las Comisiones por Reaseguro alcanzaron
los $124.54 miles, decreciendo en 10.2% en relacién al 2012,
para Junio de 2014 aumentaron a $ 156.10, mayor en 25.3%
que la cifra del afio anterior.

Al 30 de Junio del 2015, las Comisiones por Reaseguro
totalizaron los $189.44 miles que representan un 21.4% mayor
que la cifra de Junio del 2014.

Para el 30 de Junio del 2016, las Comisiones por Reaseguro
totalizaron los $265.69 miles que representan un 40.3% mayor
que la cifra de Junio del 2015.

En Junio del 2017, las Comisiones por Reaseguro alcanzaron
los $ 310.24
Junio del 2016.

miles, aumentando en 16.8% en relacién a

Para Junio del 2018, las Comisiones por Reaseguro alcanzaron
los $ 219.56 miles, bajando en 29.2% en relacién a Junio
del 2017.

Siniestros y Gastos Recuperados por Reaseguro

Los Siniestros y Gastos recuperados por Reaseguro reflejan en
su comportamiento los hechos mencionados en los analisis
anteriores. En el 2003, los fondos recibidos en concepto de
reembolso durante ese afio alcanzaron la cifra de $ 68.20 miles.
En cambio en el 2004, este rubro incrementd un 396.7% en
relacion al afio anterior llegando hasta los $338.78 miles y se
puede decir que su movimiento no fue consistente con el tama-
fio de la cartera y con el volumen de actividades que propicia

la configuracion de dicha cartera.
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Los Siniestros y Gastos Recuperados por Reaseguro para
Junio del 2005, tuvieron una disminucién representativa,
pero que regresa las cifras a los niveles tradicionales, de-
creciendo hasta $ 43.81 miles. En cambio a Junio del 2006
se experimentd un nuevo crecimiento del 38.5% basados
en la siniestralidad del semestre anterior, siendo la cifra de
$60.68 miles.

Durante el primer semestre del 2007, los Siniestros y
Gastos Recuperados por Reaseguro redujeron el 21.8%
con relacién a Junio del 2006 y totalizaron § 73.94 miles.

En el 2008 incrementa nuevamente hasta los $ 107.82
miles, con un aumento del 45.8% sobre las cifras del 2007 y
a Junio del 2009 incrementa nuevamente hasta los $809.74
miles, con un aumento significativo del 651.0% sobre las
cifras del 2008.

Al 30 de Junio el 2010 los Siniestros y Gastos Recupe-
rados por Reaseguro disminuyeron a $ 727.70 miles, una
disminucién porcentual d 10.1% con respecto a la cifra
obtenida en Junio del 2010.

Los Siniestros y Gastos Recuperados por Reaseguro al
30 Junio del 2011, tuvieron un aumento representativo del
33%, pero que regresa las cifras a los niveles altos, creciendo
hasta $973.0 miles.

Al 30 de Junio del 2012, el rubro de Siniestros y Gastos
Recuperados por Reaseguro decrecié en 6.2% con relacion
al 2011 con una cifra de $912.3 miles.

Al primer semestre de 2013 el valor de los Siniestros y
Gastos Recuperados por Reaseguro decreci6 en 81.9% con

relacion al 2012 con una cifra de $164.80 miles.

Los Siniestros y Gastos Recuperados por Reaseguro al
30 Junio del 2014, disminuyeron en 12.0% con relaciéon a
Junio 2013, con una cifra de $145.0 miles.

Al 30 de Junio de 2015 los Siniestros y Gastos Recu-
perados por Reaseguro fueron $222.00 es decir un 53.1%

mayor que la cifra del afio anterior.

Coeficientes de Liquidez

Razoén de Liquidez

254

235 237

74|‘| ‘ ‘

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
20032004 20052006 2007 20082009 2010 2011 20122013 2014 2015 2016 2017 2018

Primas Netas/Activos Liquidos

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
20032004 20052006 2007 20082009 2010 2011 20122013 2014 2015 2016 2017 2018

Junio Junio Junio Junio Junio

2003 2004 2005 2006 2007
Razén de Liquidez 1.02 138 121 118 156
Primas Netas/Activos Liquidos 039 030 036 029 0.19
Activos Liquidos/Reservas Técnicas 65 609 626 699 977
Acltlvo.s !_qu|dos/Reservas Técnicas 170 B 0. PR oo
mas Siniestros
EBIT (En miles de $) 1,148 741 792 1,622 1,377

Junio Junio Junio Junio Junio Junio Junio Junio Junio Junio Junio
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
1,15 1.22 1.30 1.579 1.739 1.888 2.165 1.430 2:85 237 2.55
0.27 0.30 0.25 0.270 0.231 0.161 0.167 0427  0.165 0.145 0.141
8.03 7.78 9.78 8.40 8.94 11.62 11.10 6.64 12.59 15.76 15.93
5.11 4.89 467 3797  4.339 4.811 4.808 3.665 4.81 6.282 5.89

2,020 2,173 1,722 1,693 2,126 1,906 2,221 2,526 2,680 2,578 1,961
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Los Siniestros y Gastos Recuperados por Reaseguro al 30
Junio del 2016, aumentaron en 668.4% con relacion a Junio
2015, con una cifra de $1,705.90 miles.

Al 30 de Junio del 2017, el rubro de Siniestros y Gastos
Recuperados por Reaseguro decrecié en 84.6%% con relacion
al 2016 con una cifra de $ 263.40 miles.

Al 30 de Junio del 2018, el rubro de Siniestros y Gastos Re-
cuperados por Reaseguro decrecié en 64.4%% con relacion
al 2017 con una cifra de $ 433.12 miles.

ANALISIS DE LIQUIDEZ

Razon de Liquidez

Al 30 de Junio del 2003, la Raz6n de Liquidez es de 1.02,
lo que implica que el 102% de los Pasivos de exigencia
inmediata se encuentran cubiertos por los Activos Circu-
lantes, lo que para efectos de este andlisis serd considerado
el coeficiente base.

El Coeficiente de Liquidez a Junio del 2004 , 2005,
2006, 2007, 2008, 2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014
2015, 2016 , 2017 y 2018 ha tenido el siguiente com-
portamiento: un 1.38, 1.2, 1.18, 1.56, 1.15, 1.22, 1.30 ,
1.57,1.74,1.89, 2.16, 1.43, 2.35, 2.37 y 2.55 respectiva-
mente.

Las Primas Netas/Activos Liquidos, que nos indican
que proporcién de los Activos Liquidos se encuentran
constituidos por los ingresos provenientes de las Primas
Netas recibidas, tuvieron un comportamiento variable en
el periodo analizado. Comenzando en Junio 2003 con un
coeficiente de 39.3%, para pasar en Junio del 2004 a 29.7%
y en Junio del 2005 a 35.6%.

En el 2006 el coeficiente Primas Netas/Activos Liqui-
dos reduce hasta el 28.8%, debido al incremento abrupto
en los Activos Liquidos, que disparan el efecto divisor en
el coeficiente, e igual situacion se da en el 2007 en que el
coeficiente reduce al 19.1%.

En Junio del 2008 el coeficiente Primas Netas/Activos

Coeficientes de Rentabilidad

ROA (Utilidad Neta/Activos Totales)

8.6%

8.3%

6.9%

56% 5.1%

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun

Jun Jun

2003 2004 20052006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Liquidos incrementa hasta el 27.2%, pero esta vez el efecto
es producido por el crecimiento en las Primas Netas.

Al 30 de Junio del 2009 el coeficiente Primas Netas/
Activos Liquidos incrementa hasta el 30.5%, pero esta vez
el efecto es producido por el crecimiento en las Primas Ne-
tas.

En el primer semestre del 2010 el coeficiente Primas
Netas/Activos Liquidos es el 25.4%, disminuyeen 16.5%
con respecto a Junio el 2009.

A Junio del 2011 dicho coeficiente es de 27.0 %, es decir
un 5.9 % mayor que el de Junio del 2010. Al primer semestre
del 2012, el coeficiente Primas Netas/Activos Liquidos es
23.1% equivalente a 14.4% menor que el coeficiente obtenido
enel 2011.

En el primer semestre del 2013 el coeficiente Primas
Netas/Activos Liquidos es el 16.1% y de 16.7% en Junio
de 2014.

Al30 de Junio del 2015 dicho coeficiente es de 42.7%, es
decir un 155.5% mayor que el de Junio del 2014. En el primer

Junio  Junio

2011

Junio
2012

Junio
2013

Junio
2014

Junio
2015

Junio
2016

Junio
2017

Junio
2018

Junio
2003

Junio
2004

Junio
2005

Junio
2006

Junio
2007

Junio
2008

Junio
2009

2010

Retorno del Patrimonio (ROE) 16.3% 8.5% 82% 161%  10.0% 14.4%  13.0% 9.2% 8.0% 8.4% 6.9% 7.4% 7.78% 7.84% 7.12% 5.23%
Retorno de los activos (ROA) 8.3% 5.3% 5.2% 8.6% 6.0% 7.3% 6.9% 51%  5.06% 5.43% 4.7% 5.3% 4.91% 5.68% 5.15% 3.84%
Margen de Utilidad Neta (ROS) 23.0% 16.4% 194% 33.4% 269% 28.6%  20.8% 185%  17.3% 19.7% 26.0% 26.7%  1626%  19.03%  26.67% 20.92%
Ingresos de Operacién/Activos Totales 36.0% 32.0% 27.0% 26.0% 22.0% 25.0% 33.0% 27.0% 29.0% 28.0% 18.2% 19.8% 30.8% 29.9% 19.3% 18.4%

4.9% 5.0% 4.3% 3.8% 3.2% 2.9% 2.7% 2.8% 2.4% 2.5% 2.2% 2.2% 1.9% 2.2% 1.9% 1.9%

Gastos de Operacién/Total de Activos

3lobal
Venture
S.A.
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semestre del 2016 el coeficiente Primas Los Activos Liquidos/Reservas Técnicas
Netas/Activos Liquidos es el 16.5% un
61.3% menor que en Junio del 2015. En Junio 2003, el coeficiente es de 6.50, que en Junio del 2004 pasa a 6.09
y en el 2005 a 6.26; en el 2006 el coeficiente llega al 6.99 y posteriormente
Al 30 de Junio del 2017 el coeficiente en el 2007 vuelve a subir hasta 9.77, éste disminuye en el 2008 al 8.03 , al
Primas Netas/Activos Liquidos es de 7.78 en Junio del 2009, es el 9.78 en Junio el 2010, un 8.40 en Junio el 2011,
14.5%, es decir un 12.1% menor que el 8.94 en Junio del 2012,11.62 en Junio del 2013, de 11.10 en Junio de 2014,

de Junio del 2016. 6.64 en Junio de 2015, 12.59 en Junio de 2016, 15.76 en Junio del 2017 y
15.92 en Junio del 2018; todas estas variaciones relacionadas principalmente

Para el 30 de Junio del 2018 el coeficien- @ los cambios en las Primas Netas.

te Primas Netas/Activos Liquidos es de

14.1%, es decir un 2.7% menor que el de De igual forma los Activos Liquidos/Reservas Técnicas + Reservas

Junio del 2017. Siniestros, que se originan de las mismas fuentes que el indicador anterior,

tuvieron un comportamiento consistente con el mismo, mostrando una
conducta variable, con cifras de 4.79,3.99,4.04,4.57,5.39,5.11 4.89,4.67,
3.79,4.34,4.81,4.81,3.66,4.81,6.28 y 5.89 para los primeros semestres de
los afios 2003, 2004, 2005,2006,2007,2008,2009,2010,2011,2012,2013,
2014,2015,2016 ,2017 y 2018 respectivamente.

ROS (Utilidad Neta/Ingresos de Operacion)

33.4%

16.4%

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun' Jun Jun Jun Jun Jun Jun  Jun Jun
2003 2004 20052006 2007 2008 2009 2010 20112012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

ROE (Utilidad Neta/Patrimonio)

16.3% 16.1%

85%  8.2%

Jun Jun Jun Jun Jun Jun  Jun  Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
2003 2004 20052006 20072008 2009 2010 20112012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
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Analisis de Rentabilidad

El Retorno sobre los Activos (ROA) ha tenido un com-
portamiento muy variado durante el primer semestre de los
afios analizados, oscilando entre un (8.3%) en Junio del 2003
y 5.31% en Junio del 2014.

En Junio del 2003 el Retorno de los Activos (ROA) se
sitda en el 8.3%. En el 2004 disminuye hasta el 5.3%, dis-
minuyendo a (5.2% ) para Junio del 2005.

En el 2006 el ROA se recupera hasta el 8.6%, luego al
6.0% en el 2007, al 7.3% en el 2008, al 6.9% en el 2009,
al 5.1% en Junio del 2010, a 5.06% en el primer semestre
del 2011, a 5.4% al 30 de Junio del 2012 ,4.7% en el 2013,
5.31% en 2014,4.9 % en 2015, 5.6 % en 2016, 5.15% en
Junio del 2017 y 3.80 % en Junio del 2018, todo esto como
efecto de las variaciones en las utilidades, aun cuando los
Activos Totales también han experimentado variaciones
importantes.

El Margen de Utilidad Neta (ROS), mantuvo una ten-
dencia similar a lo sucedido con el ROA. Comenzando en
el 2003 con un 23.0%, para decrementar en Junio del 2004
hasta un 16.4%, incrementando en Junio del 2005 a 19.4%,

En Junio del 2006 incrementa nuevamente hasta el
33.4%,y en el 2007 disminuye de nuevo hasta el 26.9%, en
el 2008 fue de 28.6%, de 20.8% al 30 de Junio del 2009, el
18.5%.en Junio el 2010, para el 2011 fue de 17.3%, 19.7%
al 30 de Junio del 2012, de 26.0% en Junio del 2013 ,26.7%
en Junio de 2014 , 16.3% en Junio de 2015, 19.0% en Junio
de 2016 , 26.67% en Junio de 2017 y 20.92% en Junio de
2018.

Este indicador también se ha visto afectado por el incre-
mento de larivalidad y la asimetria de la industria, los precios
de los reaseguros y la guerra de precios.

La coincidencia entre el ROA y ROS es coherente debido
a que ambos tienen como denominador la cuenta de Utilidad
Neta, ademads, durante el periodo analizado, el comporta-
miento de los Ingresos de Operacién ha sido similar al de
los Activos Totales de la compaiiia, es decir, han mantenido
una tendencia incremental.

El Rendimiento sobre el Patrimonio (ROE) ha seguido
la misma tendencia que los dos indices analizados anterior-
mente, como efecto de la Utilidad Neta. El Rendimiento del
Patrimonio al 30 de Junio de los udltimos seis afios ha sido
el siguiente: Comenzando en 16.3% en el 2003 el 8.5% en
el 2004; en Junio del 2005 fue 8.2%, que en el 2006 sube al
16.1%.

El 2007 y el 2008 alcanzando los 10.0% y 14.4% res-
pectivamente. Al 30 de Junio del 2009, alcanzé el 13.0%, a
Junio del 2010 €1 9.2%, el 8.0% a Junio del 2011, el 8.4% a
Junio del 2012,6.97% en el 2013,7.48% en el 2014,7.77%
en Junio de 2015, 7.84% en Junio de 2016, 7.12% en Junio
del 2017 y 5.23% en Junio del 2018.

En cuanto al coeficiente de Ingresos de Operacion/
Activos Totales, se experiment6 una tendencia variable, que
comenzd en Junio 2003 con un coeficiente del 36%, para en
Junio del 2004 el 32% . En cambio en Junio del 2005 y 2006,
el coeficiente disminuye al a 27% y 26%, respectivamente.

En Junio del 2007 el coeficiente fue 22%, lo que en el
2008 y en el 2009, incrementa de nuevo hasta el 25% y el
33% respectivamente. Al 30 de Junio del 2010 el coeficiente
es de 27%, del 29% en Junio del 2011, de 28% en Junio del

2012, de 18% en Junio del 2013, de 19.8% en Junio del 2014,
30.0% en Junio de 2015, 29.9% en Junio de 2016, 19.3% en
Junio del 2017 y 18.4% en Junio del 2018.
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ANALISIS DE

EFICIENCIA:

La eficiencia operativa, reflejada en la
relacién entre los Gastos de Operacion/Total de  Gastos de Operacion/Activos
Ingresos Corrientes+Otros Ingresos, ha tendido s
a variar en el periodo 2003-2017, habiendo co- o
menzado con un 13.2% en Junio de 2003 se vio =l
incrementada al 15.2% en el 2004, manteniendo

un nivel igual de 15.2% en el 2005, . En el primer ' o 32% ) oo 0 28%

semestre del 2006, el coeficiente se reduce hasta ' l I 24% 2% 220 22%
II 1.9% 22% ) 1.9% 1.9%

un 13.4%,en el 2007, alcanza el 14.3%, para luego , ' ' ,’I

convertirse en el 11.3% en el 2008 , enel 79% 15%

en el 2009 , al 9.7% en Junio del 2010, el 7.7% ,'

en Junio del 2011, de 8.5% a Junio del 2012 y de 00,' ' ' ' '

11.7% en Junio del 2013,9.9% en Junio de 2014, Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun | Jun | Jun | Jun
5.6% en Junio de 2015 . 6.4% en Junio de 2016. 2003 200420052006 2007 2008200920102011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

10.1% en Junio del 2017 y de 10.5% en Junio del 2018. Este coeficiente nos dice la evolucion en el ni-

vel de eficiencia con que son manejados los recursos

. . . a través de 1 astos.
Eficiencia Operativa es de fos gasto

El coeficiente de Gastos de Operacion/

0.180 .
Activos Totales, mostrd una tendencia estable entre
0150 | 0152 0152 el 2003 y el 2004, que se debe a la correlacion entre
i - 0.012 los voliimenes de Gastos de Operacién y los activos;

0. 132 0.143
o ‘2° sin embargo, a partir del 2005 La Central de Seguros
L L . 0099 ] y Fianzas ha experimentado tendencia al crecimiento
0090 . .
en sus Activos Totales a provocando reducciones en
0.079 0.085 .
0.060 ’ ’ .- 0064 este indicador.

0030’ Este indice se ha movido en rangos que
varian entre el 4.9%, obtenido a Junio del 2003 ,
°'°°° hasta el 2.5% obtenido en el 2012. En Junio 2004
Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun el coeficiente sube al 5.0% desde el 4.9% obtenido

2003 2004 2005 2006 2007 20082009201020112012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 . .
en el 2003 para luego reducir al 4.3% en Junio del

Coeficientes de Eficiencia 2005. Posteriormente en el 2006 reduce al 3.8%, al

Junio  Junio  Junio  Junio  Junio  Junio  Junio  Junio  Junio  JunNio  JunNio  JunNio  JuNio  JuNio  JuNiO  JuNIO

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Eficiencia Operativa 0.132 0.15 0.152 0.134 0.143 0.113 0.079 0.097 0077 0.085 0.117 0.099 0.056 0.064 0.101 0.105
Gastos de Operacion / Activos 0.049 005 0.043 0.038 0.003 0.003 0.003 0.029 0.030 0.025 0.022 0.022 0.019 0.022 0.019 0.019
Activos Totales / # Empleados $242 $240 $284  $330 $404 $434  $465 $481 $463  $5284  $544  $491 $616 $584 $632  634.98
Utilidades Netas / # Empleados ~ $20.0 $12.6 $14.8 $284 $243 $31.6 $31.9 $244 $234 $28.71 $25.7 $2607 $3439 $33.24 $32.57 2439
EBIT / Ingresos de Operacién 0.31 0.22 0.26 0.45 0.37 0.38 0.28 0.25 0.23 0.28 0.37 0.38 0.23 0.274 0.384 0.30
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32%,29% al 2.7%,2.8% ,al 3.0%,al 2.5%,al 2.2%,2.2%,
1.9% , 22%,1.9% y 1.9% en el 2007, 2008, 2009, 2010,
2011,2012,2013,2014,2015,2016 y 2018 respectivamen-
te.

En el 2003 se obtiene un coeficiente del 31.4%, sin
embargo, un afio después, en el 2004, el indice disminuy6
ligeramente alcanzando el 22.9%. En el 2005 el coeficiente
es de 26.5%, pero a partir del 2006 ha mostrado tendencia a

estabilizarse dentro de un rango similar, siendo de 45.4% en
el 2006,37.1% en el 2007, de 38.9% en el 2008 en la medida
en que los ingresos y las utilidades netas han ido mejorando;
disminuye a Junio del 2009 a 28.3%,en el 2010 a 25.6%, en

Patrimonio - en Millones de $

El Margen EBIT/Ingresos de Operacién ha experi-
mentado considerables variaciones al comparar Junio 2003,
fecha en que constituia el 31.4%, con el 38.6% obtenido en
Junio 2014, todas estas variaciones fundamentadas en los
movimientos de los ingresos y por ende en los niveles de

Utilidad Neta.
26.0 25.1625.16
Activos Totales/Numero de Empleado
en miles de $ 22.0
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243241
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Patrimonio / Activos

en porcentaje
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Utilidades Netas/Numero de Empleados
en miles de $
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Capital Social / Primas Netas
en porcentaje

332 322

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
Junio del 2011 a 23.6%, incrementando en Junio del 2012 a
28.6%,a37.8% en Junio del 2013 36.8% en Junio del 2014,
23.4% en Junio del 2015, 27.4% en Junio del 2016, 38 4%

en Junio del 2017 y 30.0% en Junio del 2017.

LaRazén de Activos/Niimero de Empleados refleja
una tendencia al crecimiento durante el periodo comprendido
entre Junio de 2003 y Junio 2016, con una ligera disminucién
en el 2004.

A Junio 2003 la cifra fue de $242.58 miles, para
pasar a $240.86 miles en el 2004; pero a alli la tendencia es
al ascenso, iniciando con $284.74 miles en el 2005, $330.13
miles en el 2006; $404 .14 miles en Junio del 2007, $434.92
miles en el 2008, $ 465.01 miles en Junio del 2009, $481.82
miles en Junio del 2010, $463.12 miles al 30 de Junio del
2011 , a $528.74 miles al 30 de Junio del 2012 y a $544.88
miles al 30 de Junio del 2013, de $491.20 en Junio del 2014,

Patrimonio / Primas Netas
en porcentaje

404 407

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
20032004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 20122013 2014 2015 2016 2017 2018

3lobal
Venture
S.A. de C.V.

Patrimonio / Reservas Técnicas
en porcentaje

1743 1726
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$616.18 en Junio del 2015, $584.79 en Junio del 2016, $
632.18 en Junio del 2017 y de $ 634.98 en Junio del 2018.

El indice de Utilidad Neta/Niimero de Empleados
inicia en el 2003 con un monto de $20.04 miles/empleado,
para disminuir a $12.68 miles/empleado en el 2004, a $14.89
miles/empleado en Junio del 2005, originada en la caida en
utilidades experimentada durante dichos afios. En Junio del
2006 este indicador sube a $28.46 miles, en Junio del 2007 a
$24.33 miles/empleado, en el 2008 el indice es $31.61 miles/
empleado, en el 2009 de $31.98 miles/empleado, en Junio
del 2010 $24 .45 miles/empleado, en Junio del 2011 $23.47
miles/empleado, disminucién congruente con las Utilidades
netas obtenidas en este ejercicio. Al 30 de Junio del 2012
el indice es de $28.71miles/empleado, de $25.76 miles al
30 de Junio del 2013, de $26.07 en Junio de 2014, $ 30.24
miles en Junio de 2015, $ 33.24 miles en Junio de 2016, de
$32.57 miles en Junio del 2017 y de $24.39 miles en Junio
del 2018.

Activo Fijo / Patrimonio

en porcentaje

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
20032004 20052006 2007 2008 2009 20102011201220132014 2015 2016 2017 2018
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Generadores Claves del Rendimiento del Patrimonio

£ Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun

INDICES 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Utilidad Neta/Patrimonio (o ROE) 0.163 0.085 0.082 0.161 0.100 0.144 0.130 0.092 0.080 0.084 0.070 0.075 0.0778 0.0784 0.0712 0.0523
Margen Bruto de Utilidad 0.178 0.157 0.148 0.230 0.197 0.206 0.159 0.12 0.105 0.129 0.110 0.092 0.071 0.065 0.117 0.087
Margen Neto Utilidad 0.099 0.076 0.079 0.152 0.106 0.121 0.099 0.066 0.069 0.079 0.065 0.069 0.057 0.066 0.0621 0.0445
ROA: Retorno de los Activos 0083 0053 0052 0086 0060 0073 0069 0051 00506 00543 0047 0053 0049 0056 0051  0.03840
ROS: Margen de Utilidad Neta 0.230 0.164 0.19 0.33 0.269 0.286 0.218 0.185 0.173 0.197 0.260 0.267 0.163 0.190 0.267 0.209
Ingresos de Operacién/Activo 0.359 0.320 0.27 0.26 0.22 0.25 0.33 0.27 0.29 0.28 0.018 0.20 0.30 0.299 0.193 0.184
Total
Utilidad Neta / Primas Netas 0417 0342 0335 0547 0507 0466 0395 0341 032 038 0048 051 022 053 054 0.40
Gtos. de Operac,/Utilidades Netas 0.591 0.958 0.823 0.435 0.534 0.401 0.389 0.887 0.47 0.45 0.047 0.422 0.379 0.389 0.371 0.502
Gastos Operaciones/Tota] Vi dsh ol 0.049 0.050 0.043 0.038 0.032 0.029 0.027 0.045 0.024 0.025 0.022 0.022 0.019 0.022 0.019 0.019

Analisis del Capital: de 2017 y de 322.96% en Junio de 2018 .

24.0%

20.0%

16.0%

12.0%

4.0%

0.0%

17.8%

Los Activos Totales experimentaron un crecimiento
del 249.0% entre Junio del 2003 y Junio del 2018, fueron unos
activos que incrementaron $25.37 Millones, y el Patrimonio
tuvo un incremento de $20.66 Millones en el mismo periodo,
lo que representa el 379.8% entre esos afios.

Los coeficientes de Capital Social/Primas Netas a
Junio tienen una tendencia variable, pasando del 183.2% en el
2003 al 321.0% en el 2004, al 288.2% en el 2005, al 228.8%
en el 2006, al 355.9% en Junio del 2007, al 219.7% en el 2008,
al 212.6% en el 2009, a 273.3 % en el 2010, a 287.2% en el
2011, a 289.6% en Junio del 2012, a 404.7% al 30 de Junio
del 2013, de 361.9% en Junio del 2014, en Junio de 2015 de
136.60%,en Junio de 2016 de 314.70%,de 332.74% en Junio

Margen Bruto de Utilidad

23.0%

11.6% 11.6%

Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun Jun
20032004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 201120122013201420152016 2017 2018

3lobal
Venture
A V.

S

Igualmente el coeficiente Patrimonio/Pri-
mas Netas ha tenido un comportamiento variable entre
el 2003 y el 2016. Los valores obtenidos en las primas
netas ha incidido fundamentalmente en que la relacién
Patrimonio/Primas Netas se mantenga dentro de un
rango dado, de tal manera que en el aflo 2003 este
indicador fue del 255.6%, pasando al 404.4% en Junio
del 2004; a 407.5% en el primer semestre del 2005
y al 340.0% en Junio del 2006. Junio del 2007 fue el
periodo del indice mds alto, alcanzando el 506.6%;
pero luego, en Junio del 2008 el coeficiente reduce
hasta el 323.6%. En Junio del 2009 el coeficiente
reduce hasta el 304.9%, en Junio del 2010 aumenta
a 368.7% , en Junio del 2011 aumenta a 405.9%,
volviendo a aumentar a 460.7% en Junio del 2012,
a 693.7% en Junio del 2013, a 676.8% en Junio de
2014,279.8% en Junio de 2015, 679.5% en Junio de
2016, de 761.2% en Junio de 2017 y de 766.5% en
Junio de 2018.

La relacion Patrimonio/Reservas Técnicas
se ha comportado de la siguiente manera: habiéndose
encontrado en un 652.4% en Junio 2003, tuvo un au-
mento de 12 puntos porcentuales para llegar a Junio
de 2004 al 730.5%. A Junio de 2005, sin embargo,
el indice incrementd hasta alcanzar el 908.6%, sin
embargo disminuyé en el primer semestre de 2006
al 684.3%. Posteriormente, en el 2007 el indicador
sube al 947.6%, nuevamente baja al 707.4% en el
2008, incrementa levemente al 722.9% en el 2009, a
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917.2% al 2010,a2 919% en Junio del 2011, a 951% a Junio
del 2012, a 1299% en el 2013, 1255% en 2014, 793 % en
Junio del 2015, 1414 % en Junio del 2016, 1743 % en Junio
de 2017 y 1726 % en Junio de 2018.

El monto de los Activos Fijos durante el periodo de
2003 a 2018 se ha mantenido con variaciones pequefias en
este periodo, sin embargo el Patrimonio ha tenido aumentos
consistentes que llevan a un incremento absoluto de $20.66
Millones, lo que hace que la relacion Activo Fijo/Patrimonio
haya variado en consistencia con el nivel bajo que tiene.

Del 19.19% en Junio de 2003 al 14.72% en el 2004
al 12.62% en Junio de 2005, y al 11.90% en el 2006 y al
8.76% en el 2007. En Junio del 2008 la relaciéon disminuye
nuevamente al 8.03%, en Junio del 2009 la relacién dismi-
nuye nuevamente al 6.44% a 5.59% en el 2010, a 4.64% en
el 2011, a 3.96% en el primer semestre del 2012, a 3.55%
a Junio del 2013, 3.09% en Junio del 2014, 2.69% en Junio
de 2015,2.48% en Junio de 2016, 3.27% en Junio de 2017 y
3.13% en Junio de 2018 de todo como efecto del crecimiento
en el Patrimonio.

El Margen Bruto de Utilidad se vio afectado en
el periodo analizado, por las muchas razones mencionadas
con anterioridad. El efecto del incremento en reclamos por
siniestralidad ejercid una fuerte presion sobre las utilidades,
pero la empresa también experimentd un crecimiento acele-
rado en sus ingresos por ventas, lo que nos permite ver que
al comparar el segundo semestre de 2003 y 2004 se puede
observar que de un Margen bruto del 17.8% obtenido en el
primer afio, disminuy6 al 15.7% en el 2004. El coeficiente
también se ubico en 14.8% en Junio del 2005, para experi-
mentar un importante incremento hasta el 23.0% en Junio
del 2006. En Junio del 2007 disminuye levemente hasta el
19.7%, pero en Junio del 2008 el indice se potencid gracias
al aumento en los Ingresos de Operacion, los resultados

fueron del 20.6%. En Junio del 2009 el indice disminuye al
15.9%, a Junio de 2010 a 10.0%, a Junio del 2011 al 10.5%,
incrementando en Junio del 2012 a 12.86% disminuyendo a
Junio del 2013 a 11.04%, 9.2% para Junio del 2014, 7.10%
en Junio de 2015, 6.5% en Junio de 2016 , 11.6% en Junio
de 2017 y 8.7% en Junio de 2018.

De la misma forma, el Margen Neto de Utilidad ha
respondido a la influencia negativa de los ciclos econdmicos
y la desaceleracion econémica que el pais ha experimenta-
do en los dltimos afios. Sin embargo, al igual que el indice
anterior su tendencia es a mejorar, ya que pasé del 9.9%
mostrado en Junio de 2003 al 12.1% en Junio de 2008, al
9.9% en Junio del 2009 en el 2010 a 6.61%, a Junio del
2011 al 6.9%, a 7.86% a Junio del 2012, a 6.52% al 30 de
Junio de 2013, a 6.9% en Junio del 2014 , 5.70% en Junio
de 2015,6.63% en Junio de 2016, 6.21% en Junio de 2017 y
4.45% en Junio de 2018.
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La Central de Sequros v Fianzas S.A.

Resumen Financiero

Resumen Balance General
Total Activos del Giro
Total Otros Activos
Total Activos Fijos

Total Activos

Total Pasivos del Giro
Total de Otros Pasivos
Total Reservas Técnicas
Total Pasivos

Total Patrimonio

Total Pasivo y Patrimonio

Junio 2003

8,875.60
322.10
990.50

10,188.20

1,065.30

2,609.00
791.10

4,746.40

5,441.00

10,187.40

Junio 2003

Junio 2004

8,467.79
721.20
927.12

10,116.12
608.40

1,895.22
862.15

3,817.87

6,298.26

10,116.13

Junio 2004

Junio 2005

8,323.12
1,889.23
892.45
11,104.80
699.18
2,129.99
778.26
4,033.76
7,071.03
11,104.79

Junio 2005

Junio 2006

10,943.64
2,037.97
883.92
13,865.53
966.54
3,807.68
1,085.86
6,434.55
7,430.98
13,865.53

Junio 2006

Junio 2007

13,611.10
2,085.90
872.65
16,569.65
665.50
4,032.86
1,051.52
6,605.19
9,964.45
16,569.64

Junio 2007

Junio 2008

17,713.32
1,900.28
827.56
20,441.16
847.65
6,994.54
1,457.50
10,130.64
10,310.51
20,441.15

Junio 2008

Junio 2009

20,543.67
1,912.10
794.52
23,250.29
722.36
7,486.03
1,705.80
10,919.58
12,330.73
23,250.31

Junio 2009

Junio 2010

21,294.00
2,524.10
754.60
24,572.70
652.40
7,350.91
1,470.90
11,079.91
13,490.91
24,570.82

Junio 2010

Junio 2011

21,394.36
2,429.39
721.83
24,545.58
698.54
4,556.22
1,691.00
8,997.17
15,548.35
24,545.52

Junio 2011

Junio 2012

23,348.40
2,924.40
693.10
26,965.90
1,162.00
4,509.40
1,841.00
9,464.60
17,501.25
26,965.85

Junio 2012

Junio 2013

23,270.30
3,850.00
668.50
27,788.80
718.60
4,709.80
1,451.20
8,934.70
18,854.02
27,788.72

Junio 2013

Junio 2014

25,816.50
2,529.30
634.90
28,980.70
951.00
3,670.40
1,639.70
8,407.70
20,572.91
28,980.61

Junio 2014

Junio 2015

32,143.60
2,988.70
606.30
35,738.60
4,024.60
4,025.50
2,841.80
13,201.20
22,537.51
35,738.71

Junio 2015

Junio 2016

29,439.10
2,720.30
588.90
32,748.30
499.00
4,100.30
1,680.30
8,996.70
23,751.66
32,748.36

Junio 2016

Junio 2017

31,022.00
2,923.60
824.10
34,769.70
1,634.10
4,346.00
1,443.60
9,603.10
25,166.56
34,769.66

Junio 2017

Junio 2018

31,934.69
2,807.80
816.32
35,558.80
817.21
4,546.50
1,512.40
9,451.51
26,107.28
35,558.79

Junio 2018

Total Ingresos de Operacién
Total Costos de Operacion
Reservas de Saneamiento
Utilidad (Pérdida) antes de Gastos
Total Gastos de Operacion
Total Otros Ingresos y Gastos
Utilidad Antes de Impuestos
Impuesto Sobre la Renta
Utilidad (Pérdida) del Periodo
Utilidad Técnica

Namero de Empleados

3,659.20
1,965.20
190.20
1,503.80
497.60
115.80
1,122.00
280.50
841.50
0.00

42

3,241.26
2,006.81
137.90
1,096.55
510.30
124.10
710.35
177.59
532.76
0.00

42

2,993.30
1,713.69
187.40
1,092.22
477.83
160.10
774.49
193.62
580.86
1,000.29
39

3,574.76
1,644.57
127.20
1,802.99
520.00
310.80
1,593.79
398.45
1,195.34
1,549.62
42

3,709.49
1,730.19
128.60
1,850.70
532.86
12.30
1,330.14
332.50
997.64
1,307.84
a

5,192.65
2,507.37
162.200
2,523.08
595.33
53.30
1,981.06
495.30
1,485.76
2,022.83
47

7,669.35
4,885.24
218.40
2,565.71
621.64
188.00
2,132.07
533.02
1,599.05
1,995.96
50

6,737.20
4,439.70
410.30
1,887.20
696.30
471.80
1,662.70
415.68
1,247.03
2,186.90
51

7,184.40
4,642.50
651.70
1,890.20
579.10
347.50
1,658.60
414.65
1,243.95
1,835.49
53

7,439.00
4,657.30
385.80
2,395.90
662.90
358.70
2,091.70
627.51
1,464.19
1,920.52
58

5,049.90
2,561.10
263.90
2,224.90
624.60
276.60
1,876.90
563.07
1,313.83
1,797.22
58

5,751.00
2,890.00
803.40
2,057.60
648.60
788.40
2,197.40
659.22
1,538.18
1,814.03
59

10,788.30
7,885.50
716.40
2,186.40
663.90
983.10
2,505.60
751.68
1,753.92
1,973.54
58

9,781.20
6,679.30
1,276.00
1,825.90
724.70
1,558.40
2,659.60
797.90
1,861.70
1,961.60
56

6,715.90
3,030.40
320.00
3,365.50
664.70
-141.90
2,558.90
767.70
1,791.20
2,307.38
55

6,528.24
3,471.72
391.20
2,665.32
685.20
-29.20
1,950.92
585.30
1,365.62
1,682.19
56

INDICADORES FINANCIEROS

Primas/Responsabilidades
Primas Emitidas/Suscritas

Devoluciones y cancelaciones de primas

Primas Producto Netas

Primas Cedidas

Primas Retenidas

Comisiones de Reaseguro

Siniestros y gastos recuperados por
reasequro

Siniestro Retenidos

Ingresos/Egresos técnicos por ajustes de
reservas

Gastos de adquisicion y conservacion de
primas

Junio 2003
0.00307
2,251.00

231.40

(Primas Producto-Dev. y Canc. de
Primas) 2,019.60
571.30
1,448.30
317.22

68.20
-348.70

147.00

162.90

Junio 2004
0.00387
1,611.95

54.35
1,557.60
308.62
1,248.98
385.67

338.78
-500.85

22.89

77.74

Junio 2005
0.00414
1,796.13

61.10
1,735.03
449.07
1,285.97
349.73

43.81
-374.74

-137.06

65.85

Junio 2006
0.00492
2,216.43

31.04
2,185.39
456.34
1,729.05
301.34

60.68
-180.07

-214.32

91.96

Junio 2007
0.00219
1,972.86

6.12
1,966.74
381.74
1,585.01
546.22

73.94
-136.59

-167.49

106.83

Junio 2008
0.0071
3,215.17

29.17
3,186.01
776.75
2,409.26
21717

107.82
-179.80

-358.64

163.81

Junio 2009
0.0047
4,215.50

170.86
4,044.64
1,394.87
2,649.77

382.44

809.74
-801.52

34.91

357.11

Junio 2010
0.0029
3,861.77

202.27
3,659.50
1,383.50
2,276.00

372.56

727.70
-546.10

-279.00

340.20

Junio 2011
0.0061
3,837.06

7.16
3,829.90
1,056.40
2,773.50

274.42

973.00
-811.70

-222.50

295.60

Junio 2012
0.0069
3,841.42

42.92
3,798.50
1,005.70
2,792.80

138.70

912.30
-829.00

68.70

280.90

Junio 2013
0.0048
2,744.36

26.66
2,717.70
527.00
2,190.70
124.54

164.80
-393.30

-165.40

137.20

Junio 2014
0.0051
3,047.75

8.24
3,039.50
713.40
2,326.10
156.10

145.00
-297.10

-303.30

164.20

Junio 2015
0.0064
8,071.95

19.35
8,052.60
3,800.70
4,251.90

189.44

222.00
-528.20

-1,586.70

688.20

Junio 2016
0.0059
3,506.16

10.86
3,495.30
1,181.60
2,313.70

265.69

1,705.90
-2,118.00

1,538.50

230.40

Junio 2017
0.0049
3,321.20

15.40
3,305.80
1,122.50
2,183.30

310.24

263.40
-435.10

351.60

169.80

Junio 2018
0.0048
3,487.77

81.87
3,405.90
1,346.30
2,059.60

219.56

433.12
-440.14

-48.45

149.55



La Central de Sequros v Fianzas S.A.
Resumen Financiero

Siniestralidad
Siniestros

Indice de siniestros totales:Siniestralidad
Siniestro a Retencion

Siniestralidad Retenida

Siniestros/Primas Netas

Siniestralidad Retenida/Primas

retenidas netas

Junio 2003
416.90

0.21
-416.90

-0.24

Junio 2003

Junio 2004
839.62

0.54
-839.62

-0.40

Junio 2004

Junio 2005

418.55
0.24
-418.55

-0.29

Junio 2005

Junio 2006
240.75

0.11
-240.75

-0.10

Junio 2006

Junio 2007
210.53

0.11
-210.53

-0.09

Junio 2007

Junio 2008

287.63
0.09
-287.63

-0.07

Junio 2008

Junio 2009

1,611.26
0.40
-1,611.26

-0.30

Junio 2009

Junio 2010

1,273.80
0.35
-1,273.80

-0.24

Junio 2010

Junio 2011

1,784.70
0.47
-1,784.70

-0.29

Junio 2011

Junio 2012

1,741.30
0.46
-1,741.30

-0.30

Junio 2012

Junio 2013

558.10
0.21
-558.10

-0.18

Junio 2013

Junio 2014

442.10
0.15
-442.10

-0.13

Junio 2014

Junio 2015

750.20
0.09
-750.20

-0.12

Junio 2016

3,823.90
1.09
-3,823.90

-0.92

Junio 2017

698.50
0.21
-698.50

-0.20

Junio 2017

Junio 2018

873.26
0.26
-873.26

-0.21

Junio 2018

Primas Netas

Reservas Técnicas
Reservas por Siniestros
Patrimonio Contable

Coeficientes de Capital

Primas Netas/Mercado Total

Reservas Técnicas/Mercado Total.
Reservas por Siniestros/Mercado Total
Patrimonio Contable/Mercado Total

1.44%
0.93%
1.17%
4.78%

Junio 2003

1.08%
0.92%
1.46%
5.03%

Junio 2004

1.17%
0.83%
1.11%
5.24%

Junio 2005

1.24%
1.09%
1.37%
5.34%

Junio 2006

1.06%
0.97%
2.09%
5.96%

Junio 2007

1.54%
1.24%
1.72%
4.89%

Junio 2008

1.92%
1.36%
1.83%
4.74%

Junio 2009

1.77%
1.15%
2.85%
4.43%

Junio 2010

1.76%
1.20%
3.37%
5.33%

Junio 2011

1.65%
1.20%
3.10%
5.57%

Junio 2012

1.05%
0.86%
3.15%
5.70%

Junio 2013

1.09%
0.87%
2.86%
6.02%

Junio 2014

1.08%
0.71%
2.29%
6.37%

Junio 2017

1.11%
0.72%
2.73%
6.88%

Junio 2018

Patrimonio/Activos

Capital Social/Primas Netas
Patrimonio/Primas Netas
Patrimonio/Activos v cotingencias
Patrimonio/Reservas Técnicas
Utilizacién de Deuda de Largo Plazo
Activo Fijo/Patrimonio

Patrimonio Restringido

Capital Social/Cartera de Seguros
Patrimonio/Cartera de Seguros

Patrimonio/Activos Totales
Capital Accionario/Cartera de Sequros

Deuda de L.P. /Patrimonio

0.534
1.832
2.694
0.613
6.878

18.20%

0.00562
0.00826

0.623
3.210
4.044
0.744
7.305

14.72%

0.01241
0.01563

0.637
2.882
4.075
0.850
9.086

12.62%

0.01194
0.01689

0.536
2.288
3.400
0.679
6.843

11.90%

0.01125
0.01672

0.60
3.559
5.07
0.73
9.48

8.76%

0.01558
0.02217

0.50
2.197
3.24
0.58
7.07

8.03%

0.00779
0.01147

0.53
2.12627
3.05
0.60
7.23

6.44%

0.00994
0.01425

0.55
2.73261
3.687
0.63
9.17

5.59%

0.00779
0.01051

0.63
2.87214
4.0597
0.73
9.19

4.64%

0.01762
0.02490

0.65
2.89588
4.6074
0.75
9.51

3.96%

0.01998
0.03179

0.68
4.04754
6.9375
0.81
12.99

3.55%

0.01936
0.03318

0.71
3.61902
6.7685
0.80
12.55

3.09%

0.01846
0.03452

0.72
3.32749
7.6128
0.81
17.43

3.27%

0.01616
0.03696

0.73
3.22969
7.6653
0.82
17.26

3.13%

0.01553
0.03685

Coeficientes de Liquidez

Coeficiente de Liquidez

Primas Netas/Activos liquidos

Activos liquidos/Reservas Técnicas
Activos liquidos/Reservas
Técnicas+Reservas Siniestros

Ingresos Financieros, Inversiones/Activos
liquidos

EBIT (En miles de ddlares)

EBITDA (En miles de ddlares)

Activos liquidos/Pasivos

Utilidad antes de intereses e impuestos

Ut. antes de int. e
imp.+Deprec.+Amort.

Junio 2003

1.08
0.39
6.50
4.79
0.086
1,148.30

1,186.95

Junio 2003

Junio 2004

1.38
0.30
6.09
4.00
0.087
741.15

741.15

Junio 2004

Junio 2005

1.21
0.36
6.26
4.04
0.091
792.89

792.89

Junio 2005

Junio 2006

1.18
0.29
6.99
4.57
0.076
1,622.29

1,655.97

Junio 2006

Junio 2007

1.56
0.19
9.77
5.39
0.070
1,377.34

1,409.74

Junio 2007

Junio 2008

1.15
0.27
8.03
5.1
0.065
2,020.36

2,055.41

Junio 2008

Junio 2009

1.22
0.30
7.78
4.89
0.066
2,173.87

2,207.40

Junio 2009

Junio 2010

1.30
0.25
9.78
4.67
0.057
1,722.00

1,754.04

Junio 2010

Junio 2011

1.58
0.27
8.40
3.80
0.058
1,693.90

1,721.91

Junio 2011

Junio 2012

1.74
0.23
8.94
4.34
0.054
2,126.00

2,155.94

Junio 2012

Junio 2013

1.89
0.16
11.62
4.81
0.052
1,906.40

1,931.54

Junio 2013

Junio 2014

217
0.17
11.10
4.81
0.063
2,221.10

2,244.81

Junio 2014

Junio 2015 Junio 2016
2.78% 1.15%
1.41% 0.86%
2.51% 2.68%
6.18% 6.59%

Junio 2015 Junio 2016
0.63 0.73
1.36602 3.14708
2.7988 6.7953
0.70 0.81
7.93 14.14
2.69% 2.48%
0.00881 0.01846
0.01805 0.03986

Junio 2015 Junio 2016
1.43 2.35
0.427 0.165
6.64 12.59
3.67 4.81
0.067 0.063
2,526.50 2,680.50
2,548.11 2,702.16

Junio 2015 Junio 2016

Junio 2017

2.37
0.145
15.77

6.28
0.064

2,578.40

2,600.98

Junio 2017

Junio 2018

2.55
0.141
15.93

5.89
0.059

1,961.42

1,976.71

Junio 2018

Cobertura

Costos /Inaresos

0.54

0.62

0.57

0.46

0.47

0.48

0.64

0.66

0.65

0.63

0.51

0.50

0.73

0.68

0.45

0.53
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Coeficientes de Eficiencia

Eficiencia Operativa

Inaresos Totales/Utilidad Técnica
Gastos de Operacion/Utilidad Técnica
Primas Netas/Gastos de Operacion
Primas /No. de Empleados

Gastos de Administracién/Primas Retenidas
Gastos de Administracién/Total de Activos

Gastos de Administracion/Utilidad Técnica

Gts. Operacion/Activos
Activos/No. de empleados
Utilidades Netas/No.de empleados
EBIT/Ingresos de Operacion

Coeficientes de Rentabilidad

Gts. Operacién/Total Ingresos
corrientes+0tros Inaresos

Junio 2003

0.132

4.06

48.09

0.325

0.046

0.049
242.58

20.04
0.314

Junio 2003

Junio 2004

0.152

3.05

37.09
0.384
0.047

0.050
240.86

12.68
0.229

Junio 2004

Junio 2005

0.152
3.15
0.48
3.63

44.49

0.357
0.041
0.459
0.043
284.74

14.89
0.265

Junio 2005

Junio 2006

0.134
2.51
0.34
4.20

52.03

0.284
0.035
0.317
0.038
330.13

28.46
0.454

Junio 2006

Junio 2007 Junio 2008

0.143
2.85
0.41
3.69

47.97

0.31
0.03
0.37
0.032
404.14

24.33
0.371

Junio 2007

0.113
2.59
0.29
5.35

67.79

0.23

0.03

0.27
0.029
434.92
31.61
0.389

Junio 2008

Junio 2009

0.079
3.94
0.31
6.51

80.89

0.22
0.025
0.29
0.027
465.01

31.98
0.283

Junio 2009

Junio 2010

0.097
3.30
0.32
5.26

71.75

0.28
0.026
0.29
0.028
481.82

24.45
0.256

Junio 2010

Junio 2011

0.077
4.10
0.32
6.61

72.26

0.20
0.022
0.30
0.024
463.12

23.47
0.236

Junio 2011

Junio 2012

0.085
4.06
0.35
5.73

65.49

0.23
0.023
0.33
0.025
464.93

25.24
0.286

Junio 2012

Junio 2013

0.117
2.96
0.35
4.35

46.86

0.27
0.021
0.33
0.022
479.12

22.65
0.378

Junio 2013

Junio 2014

0.099
3.60
0.36
4.69

51.52

0.27
0.022
0.34
0.022
491.20

26.07
0.386

Junio 2014

Junio 2015 Junio 2016

0.056
5.96
0.34

12.13

138.84

0.15
0.018
0.33
0.019
616.18

30.24
0.234

Junio 2015

0.064
5.78
0.37
4.82

62.42

0.30

0.021

0.36
0.022
584.79
33.24
0.274

Junio 2016

Junio 2017

0.101
2.85
0.29
4.97

60.11

0.30
0.019
0.28
0.019
632.18

32.57
0.384

Junio 2017

Junio 2018

0.105
3.86
0.41
4.97

60.82

0.33
0.019
0.40
0.019
634.98

24.39
0.300

Junio 2018

ROE: Rendimiento del Patrimonio
Margen Bruto Utilidad

Margen Neto Utilidad

ROA: Retorno de los Activos
ROS: Margen de Utilidad Neta

Inaresos de Operacion / Activo Total
Utilidad Neta/Primas Netas

Gastos de operaciones/Utilidad Neta
Gastos de operaciones/Total de Activos
Ingresos complementarios/Ingresos totales
Productividad de las inversiones

Indice de Desarrollo

Utilidad Neta/Patrimonio

Utilidad Bruta/(Activos del giro)
Utilidad Neta/(Activos del giro)
(Utilidad Neta/Ingresos de Operacion)
*Ingresos de operacion/Activos
Totales

Utilidad Neta/Ingresos de Operacién
Inaresos de Operacion/ Activo Total
Utilidad Neta/Primas Netas

Gastos de operaciones/Total de
Inaresos Netos

Gastos de operaciones/Total de
Activos

Otros ingresos/Ingresos totales

Productos Financieros/Inversiones
financieras

Primas Netas del afio actual/Primas del
afio anterior.

0.155
0.1778
0.099

0.083
0.230
0.36
0.417
0.59
0.049
0.031
0.0936

384.43%

0.085
0.1569
0.076

0.053
0.164
0.32
0.342
0.96
0.050
0.04
0.1211

-22.88%

0.082
0.1479
0.079

0.052
0.194
0.27
0.335
0.82
0.043
0.05
0.1130

11.39%

0.161
0.230
0.152

0.086
0.334
0.26
0.547
0.44
0.038
0.08
0.1281

25.96%

0.10
0.197
0.11

0.06
0.269
0.22
0.51
0.53
0.032
0.00
0.1188

-10.01%

0.144
0.21
0.12

0.073
0.286
0.25
0.466
0.40
0.029
0.0102
0.1223

61.99%

0.13
0.16
0.10

0.069
0.208
0.33
0.395
0.39
0.027
0.0239
0.0993

26.95%

0.092
0.100
0.066

0.05075
0.185
0.27
0.341
0.56
0.028
0.065
0.0681

-9.52%

0.080
0.105
0.069

0.05068
0.173
0.29
0.32
0.47
0.024
0.05
0.0756

4.66%

0.084
0.129
0.079

0.05430
0.197
0.28
0.39
0.45
0.025
0.05
0.0759

-0.82%

0.0697
0.110
0.065

0.04728
0.260
0.18
0.48
0.475
0.022
0.05
0.0632

-28.45%

0.0748
0.092
0.069

0.05308
0.267
0.198

0.51
0.422
0.022

0.12

0.0776

11.84%

0.0778
0.071
0.057

0.04908
0.163
0.302

0.22
0.379
0.019

0.08

0.0721

164.93%

0.0784
0.065
0.0663

0.05685
0.190
0.299

0.53
0.389
0.022

0.14

0.0674

-56.59%

0.0712
0.117
0.0621

0.05152
0.267
0.193

0.54
0.371
0.019
-0.02
0.0702

-5.42%

0.0523
0.087
0.0445

0.03840
0.209
0.184

0.40
0.502
0.019

0.00

0.0620

3.03%





