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Analisis de Crédito Seguros Banreservas
Calificaciones Fundamentos
Fortaleza Financiera A+(dom) e La calificacion de fortaleza financiera asignada a Seguros Banreservas refleja el bajo

nivel de apalancamiento, lo conservador de su programa de reaseguro, la todavia
buena rentabilidad, asi como el apoyo operativo del Grupo Financiero Reservas (GFR).

Informacioén Financiera Por su parte, esta calificacion también incorpora las presiones de la siniestralidad
Seguros Banreservas sobre el indice combinado, la baja rotacion de primas por cobrar, la relativa
31/3/10°  31/12/09 concentracion en principales clientes y ramos, asi como la elevada competencia del
o I . | | | -
Patrimonio e La elevada generacion interna de capital y el reciente menor ritmo de crecimiento
(RDS. M) 1523 1.540 del volumen de negocios, le permitié a Seguros Banreservas seguir reflejando bajos
;:'S’l‘fﬁas 5 o niveles de apalancamiento que comparan favorablemente con el promedio del sector,
(RDS$. MM) lo cual se espera se mantenga en adelante. Asimismo, lo conservador de su programa
g‘;’rif;nado ) 96,8 96,6 de reaseguro por la poca exposicién del patrimonio, ademas del bajo peso de los
ROAA (%) 3.0 a1 inmuebles y la ausencia de superavit por revalorizacién de activos, fortalecen adn
Pasivo / mas la calidad del patrimonio ante condiciones menos favorables.
Patrimonio 2,04 1,71
(veces) e Los niveles de siniestralidad de la entidad pudieran seguir siendo presionados en el

Estados Financieros No Auditados corto plazo, ante la continua maduracion de los riesgos suscritos, la alta participacion

de las pélizas de vehiculos, asi como la elevada competencia via precios vista en
: todos los ramos en el sector. Asi, estrictos controles sobre el portafolio de riesgos
fggrglg'zg%ag;gé Caracas suscritos, la disminucién en términos relativos de las pdlizas de vehiculos frente a los
pedro.elkhaouli@fitchratings.com demas son claves para evitar un mayor retroceso del buen indice combinado que
Hilario Ramirez, Caracas histéricamente ha mostrado la empresa.

+58 212 286 3844 e El aumento de la siniestralidad, junto a la menor capacidad para diluir la estructura
hilario.ramirez@fitchratings.com de costos, resultaron en un retroceso de la rentabilidad, que no pudo ser compensado
por la mejora de los ingresos financieros netos. Sigue siendo clave la diversificacion
del portafolio y el mantenimiento de estrictos controles sobre los costos operativos, a

Analistas

Reporte Relacionado

Metodologia Aplicada fin de revertir la tendencia negativa de la rentabilidad, mas aun al considerar la baja
eInsurance  Rating  Methodology contribucion esperada del ingreso financiero neto, dada la esperada renovacion de las
(December 29, 2009). inversiones a menores tasas de interés a las anteriormente pactadas.

e Seguros Banreservas seguiria manteniendo una relativa concentracién en términos de
clientes, debido a la importante participacién del sector institucional (publico y
privado). La estabilidad del flujo de negocios mitiga en alguna medida lo anterior.

Elementos Claves de la Calificacion

e Menores niveles de liquidez, aumento significativo del nivel de apalancamiento y
caida de la rentabilidad podrian afectar negativamente su perfil de riesgo.

Perfil

Seguros Banreservas es una empresa de seguros constituida en el afio 2002, que presta
servicios en todos los ramos en la Republica Dominicana. La empresa actualmente ocupa
el segundo lugar con una participacion de mercado equivalente al 18,6% de las primas
cobradas a diciembre 2009. Seguros Banreservas es una empresa filial del Grupo
Financiero Reservas (GFR) propiedad en su totalidad del Estado Dominicano.
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Empresa miembro del Grupo
Financiero Banreservas
(GFR), perteneciente al
Estado Dominicano.

Participa en todos los ramos
de operacién del pais.

Es la segunda empresa
aseguradora del pais y lider
en algunos ramos.

Importante  volumen  de
negocios proveniente de
empresas y dependencias del
Gobierno Dominicano.
Infraestructura  operativa,
comercial 'y  tecnolégica
soporta adecuadamente su
plan de neaocios.

Seguros

Perfil de la Empresa

Seguros Banreservas es una empresa filial del Grupo Financiero Reservas (GFR),
perteneciente al Estado Dominicano. Desde su creacién en el afio 2002, Seguros
Banreservas ha atendido todos los ramos de seguros en el pais, ubicandose como la
segunda empresa en el mercado con una cuota del 18,6% de las primas suscritas a
diciembre de 2009, aunque ha sido lider en el ramo de vehiculos, naves (maritimas y
areas) y fianzas, entre otros. La imagen corporativa y comercial de Seguros Banreservas
se identifica completamente con el Banco de Reservas de la Republica Dominicana (BRRD),
el mayor banco en términos de activos del pais, el cual cuenta con una calificacion de
riesgo nacional de largo plazo otorgada por Fitch de A+(dom). El GFR se encuentra
integrado ademas por una Inmobiliaria, una Administradora de Fondos de Pensiones y una
Administradora de Riesgo de Salud, con igual identidad e imagen corporativa (Reservas).
En ese mismo sentido, dada la naturaleza de Seguros Banreservas, la misma es el
principal proveedor de servicios de seguros del Gobierno Dominicano, lo que junto al
tamafio y la amplia cobertura de BRRD se constituyen en una de sus fortalezas dado el
sostenido flujo de negocios provistos por estos. Se espera que la institucién mantenga la
posicion de mercado alcanzada, aun a pesar del elevado grado de competencia
evidenciado en el sector.

Vale resaltar que, debido al actual marco regulatorio que limita el tamafio de las
inversiones en subsidiarias hasta un maximo de 20% del capital pagado en entidades de
financieras y hasta 10% de su capital pagado en empresas no financieras (desde la
reforma del afio 2002), BRRD se encuentra en el proceso de separar sus subsidiarias
(seguros, administradora de fondos de pensiones y casa de bolsa), alin cuando todavia no
existe un plan formal para el proceso. Recientemente, el regulador local otorgé una
extension del periodo (hasta julio de 2012) para la separacion de estas subsidiarias.

El capital accionario de Seguros Banreservas es propiedad en su totalidad del Estado
Dominicano, a través de diversas entidades publicas, donde destacan Tenedora
Banreservas y BRRD. Por ello, el gobierno corporativo de Seguros Banreservas es llevado
a cabo por el Consejo de Administracién, el cual es nombrado por el Consejo de
Directores de BRRD, a fin de proporcionarle cierta autonomia respecto al gobierno
dominicano. El Consejo de Administracion estd compuesto por 9 miembros, con
experiencia en el sector financiero y de seguros. Asimismo, los procesos de control se
llevan a cabo no s6lo a través del area de auditoria interna quien reporta a la
Vicepresidencia Ejecutiva, sino también por parte de la auditoria corporativa, la cual le
reporta al Consejo de Directores de BRRD.

Presentacion de Cuentas

Para el presente reporte se utilizaron los estados financieros para el periodo 2005-2009
auditados por la firma PriceWaterHouseCoopers, asi como los interinos a marzo del 2009 y
2010. Los estados financieros empleados en la elaboracion del presente informe siguen las
normas de contabilidad establecidas por la Superintendencia de Seguros de la Republica
Dominicana, las cuales difieren en algunos puntos de las normas de contabilidad de
aceptacion general. El informe de auditoria externa presenta algunas salvedades
relacionadas reservas especificas y matematicas, obligaciones por pagar, y primas por
cobrar entre otras, que eventualmente no tendrian impacto material sobre los resultados
financieros de la empresa.

Estrategias y Tendencias del Sector

Seguros Banreservas continla manteniendo una importante presencia en todos los ramos
de seguros en el pais, impulsado no solo por el flujo de negocios provenientes del
Gobierno Dominicano al ser su principal proveedor de servicios, sino también mediante la
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e Sector de seguros altamente
concentrado en las primeras
5 aseguradoras.

e Condiciones econdémicas
menos favorables imponen
retos al sector.

e Conservadoras politicas de
suscripcion. Proceso
descentralizado y
automatizado.

e Concentracion en pdélizas de
vehiculos, por encima del
promedio del sector.

e Concentracién en los 20
mayores clientes, aunque
con estabilidad por flujo de
negocios provenientes del
GFR, dada su naturaleza de
empresa  propiedad  del
Estado.

e Enfasis en los ramos de
personas e incendio a fin de

lograr una mayor
diversificacion del portfolio
de riesgos.

Seguros

adecuacion tecnolégica (automatizacion de procesos) y mejoramiento de la calidad de los
productos y servicios (innovacién y calidad), logrando competir con resultados favorables
por el resto de la demanda de seguros. Las alianzas comerciales con otros actores
financieros del pais, forman parte de la estrategia de la empresa para alcanzar una mayor
explotacion del canal de Bancaseguros y no solo depender de la beneficiosa relacion con
BRRD. El fortalecimiento de la estructura del ramo de seguros de personas ha resultado
en una mayor participacion dentro del portafolio, pero todavia con un elevado potencial
de crecimiento. Seguros Banreservas sigue teniendo como objetivo en el largo plazo,
continuar aumentando su penetracion y grado de vinculacion de los clientes, para
diversificar el portafolio y mantener adecuados niveles de siniestralidad.

Sector Asegurador

El sector asegurador dominicano se ha caracterizado por una elevada concentracién en la
primeras seis empresas, las cuales en conjunto suman alrededor del 85% del total de
primas suscritas del sector. Beneficiados por las condiciones econémicas favorables
durante los ultimos cuatro afios (2004-2007), el sector de seguros recuperé su perfil y
desempefio financiero luego de superado los efectos negativos originados por la crisis
financiera desatada en el afio 2003. Durante el 2008 y 2009, el sector asegurador se
enfrentd a condiciones operativas menos favorables, dada la desaceleracion del
crecimiento economico del pais, reflejandose en un menor ritmo de expansién de las
primas, tendencia que podria mantenerse por el elevado nivel de competencia via precios
durante el 2010. Se estima que el indice combinado podria estar presionado por una
menor capacidad del sector de diluir sus costos operativos ante un menor crecimiento del
volumen de negocios, por lo que un estricto control sobre la siniestralidad y un manejo
eficiente del portafolio de inversiones, en un contexto de bajas tasas de interés,
contribuiria de manera importante a evitar un retroceso en la rentabilidad del sector en
el 2010.

Desemperio Financiero

Polizas y Lineas de Negocios
El proceso de aprobacion de las pdlizas se
encuentra descentralizado y se apoyan en
adecuados sistemas de informacion, siendo que las
facultades otorgadas son relativamente limitadas y
revisadas periddicamente, considerando entre otros
factores la siniestralidad de las mismas y las Incendio
condiciones existentes en el mercado. Como se 6%
mencion6 anteriormente, Seguros Banreservas
participa en todos los ramos, aunque con mayor
énfasis en la suscripcion de pdlizas de vehiculos,
siendo en oportunidades la lider del mercado. La
empresa espera seguir aumentando la participacion
en el ramo de personas e incendio a fin de reducir
la elevada concentracion en las polizas de | __ 3 o
. uente: Seguros Banreservas.
vehiculos, que supera la mostrada por otras
instituciones del sector.

Distribucién de Primas Retenidas
(A Diciembre 31, 2009)

Resp. Civil
3%

Vehiculos
60%

Personas
24%

Fianzas

Seguros Banreservas sigue manteniendo un nivel de concentracion importante en términos
de clientes, debido a la participacién del sector institucional (publico y privado), lo cual
representa su principal debilidad. Asi, las 20 mayores exposiciones (riesgos de bajo nivel
de retencidn en buena parte) representaban un 37% de la prima suscrita a diciembre 2009
(2008: 29%), dentro de las cuales un 15% del total correspondia a empresas del GFR, los
cuales han mostrado una alta estabilidad en el tiempo. Cabe destacar, que las
operaciones de fronting representaron un 21% de las primas suscritas a la misma fecha, lo
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Conserva su posicion de
mercado, al ser la segunda
en términos de primas.
Siniestralidad afectada por
menor  crecimiento  del
volumen de negocios.

indice combinado presionado
por aumento de la
siniestralidad, tendencia que
podria mantenerse.

Ingresos financieros netos
afectados por nivel de tasas,
no podrian compensar caida
de rentabilidad.

Seguros

cual representa una importante expansion comparado con el 4% del 2008 y que obedece a
la dinamica del mercado de seguros dominicano. La estabilidad del flujo de negocios
mitiga en alguna medida la relativa concentracion en los principales clientes, aunque una
mayor atomizacién reduciria la vulnerabilidad del volumen de negocios ante la salida de
alguno de los principales clientes. Asimismo, continGa siendo un reto para la empresa,
una mayor diversificacién del portafolio de los riesgos sucritos que contribuyan a reducir
sus niveles de siniestralidad. Vale sefialar, que dada la naturaleza de la propiedad de la
institucién y las acciones emprendidas para maximizar su relacion con el gobierno
dominicano, Seguros Banreservas muestra un importante volumen de negocios generado
por el sector publico, que representd un 20% de las primas suscritas a diciembre 2009
(2008: 23%), lo cual mitiga en cierta medida el nivel de concentracion por clientes
mostrado por la entidad. Por otro lado, la institucién espera que el canal de Bancaseguros
continle ampliando su participacién, donde los corredores mantienen su preponderancia.
En adelante, Seguros Banreservas buscaria una mayor diversificaciébn en sus ramos
suscritos, por aumentos relativos del ramo de personas e incendio a expensas de las
pélizas de vehiculos.

Desempefio Operativo

Luego de haber registrado elevadas tasas de crecimiento de primas suscritas en los
ultimos tres afios (2006-2008: 81% acumulado), la elevada competencia en el sector y las
condiciones econdmicas menos favorables redujeron su expansion hasta tan solo 1% en el
2009, mientras que las primas devengadas retenidas se contrajeron en un 6% en el mismo
periodo. A diferencia de afios anteriores, la clave en el mantenimiento del volumen de
primas fue la expansion del ramo de personas y operaciones de fronting que mas que
compenso la contraccion vista en un 19% de las pdlizas de vehiculos durante el 2009,
principal ramo de la entidad que fue altamente impactado por el menor ritmo de
crecimiento economico del pais. A pesar del elevado grado de competencia evidenciado
en el sector, un mayor dinamismo econdémico podria favorecer la expansion del negocio.
Ante la menor participacion relativa del ramo de vehiculos y el aumento de operaciones
de fronting, la retencidn se redujo hasta 45% a diciembre 2009 (2008: 50%), tendencia
gue podria mantenerse en el corto plazo, dada la dinAmica mostrada por el mercado
asegurador dominicano.

En linea con el volumen de negocios alcanzado durante el 2009, junto a la aplicacién de
algunos controles adicionales ejercidos sobre las reclamaciones, asi como el adecuado y
conservador programa de reaseguro, los siniestros incurridos netos se mantuvieron
practicamente en niveles similares a los del afio anterior. Sin embargo, la contraccion
mas que proporcional de las primas devengadas retenidas provocO un retroceso en la
relacion de siniestralidad neta hasta un 61,8% a diciembre 2009 (2008: 57,9%), siendo
superior a lo visto en los ultimos 3 afios. La continua maduracion de los riesgos suscritos,
la alta participacion de pdlizas con alta retencion y siniestralidad (vehiculos) y la elevada
competencia via precios vista en todos los ramos en el sector, pudieran seguir
presionando los niveles de siniestralidad de la entidad en el corto plazo, por lo que
estrictos controles sobre el portafolio de riesgos suscritos, la disminucion en términos
relativos de las pdlizas de vehiculos frente a los demas son claves para evitar un mayor
retroceso del buen indice combinado que histéricamente ha mostrado la empresa.

Con el objeto de ajustarse al menor volumen de primas retenidas, los costos operativos
netos estuvieron controlados durante el 2009. Sin embargo, la relacién de gastos de
administracion sobre prima devengada retenida se incrementé levemente, ante el menor
volumen de negocios, lo cual por su parte favorecio la relacién de gastos de adquisicion
sobre prima devengada retenida. Seguiria siendo clave para revertir la tendencia negativa
del indice combinado, el mantenimiento de las acciones ejercidas sobre el control de los
costos operativos netos.
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El indice combinado mantuvo su tendencia negativa mostrada desde el afio anterior,
producto principalmente de la menor dindmica del negocio, que no pudo ser mas que
compensada por el control ejercido sobre los costos por siniestros y gastos operativos. Asi,
el indice combinado retrocedid hasta 96,6% a diciembre 2009 (2007: 84,4%).

La mayor liquidez e instrumentos financieros pactados en condiciones mas favorables que
las actuales, mas que compensaron las bajas de tasas de interés del mercado durante el
2009, lo cual le permitio revertir la tendencia negativa de los ingresos financieros netos
de los ultimos afios, para evitar asi una mayor caida de la rentabilidad durante el 2009.
Asi, la relacion ROAA disminuy6é hasta 4,1% a diciembre 2009, el menor nivel en los
ultimos afios (2003-2008: 9,3% en promedio), similar tendencia mostrada por el sector. A
fin de evitar un continuo retroceso de la rentabilidad de la entidad en el corto plazo, sera
clave la recuperacion y diversificacion del volumen de negocios, asi como un mayor
control sobre la siniestralidad dada la concentracién de su portafolio de riesgos suscritos
en polizas de vehiculos, sobre todo al considerar la baja contribucion esperada del
ingreso financiero neto, dada la esperada renovacién de las inversiones a menores tasas
de interés a las anteriormente pactadas.

Reservas y Otros Pasivos

De acuerdo con la legislacién dominicana, existen cinco tipos de reservas: matematicas,
para riesgos en curso, especificas, de prevision y para riesgos catastréficos. La ley
establece los elementos que deben ser considerados para el calculo de las reservas, que
en algunos casos disponen de mayor nivel de especificidad, obedeciendo en buena medida
a experiencias pasadas y no necesariamente a calculos actuariales tal y como lo reflejan
las tendencias internacionales. Vale mencionar, que la legislacion no contempla la
constitucion de reservas para siniestros ocurridos pero no reportados (IBNR por sus siglas
en inglés), aunque existen algunas empresas del sector que lo aplican voluntariamente a
fin de alinearse a las mejores practicas internacionales, aunque todavia de una manera
incipiente. Seguros Banreservas sigue los lineamientos normativos establecidos por la
legislacion para la creacion de las reservas respectivas.

La constitucion de reservas de Seguros Banreservas mostré un ritmo de crecimiento
superior al registrado por el volumen de primas devengadas retenidas, influenciado por la
mayor participacion de ramos de menor grado de cesién (vehiculos y personas). Asi, la
relacion de reservas como porcentaje de las primas devengadas retenidas aumento6 hasta
65,44% a diciembre 2009 (2008: 62,59%), aunque todavia muy por debajo de afios
anteriores (2004: 72,52%). Las reservas de riesgo en curso representan las mas
importantes dentro del total de reservas, en linea con la composicion del portafolio.
Asimismo, las obligaciones con asegurados un 25% de los pasivos a diciembre 2009, las
reservas técnicas representaron el 24%, los otros pasivos un 20%, mientras que las
obligaciones con reaseguradoras un 22%. Vale mencionar, que Seguros Banreservas tiene
constituido reservas voluntarias que representaba aproximadamente un 22% de las
reservas técnicas a diciembre 2009, las cuales tienen como objetivo duplicar en un
periodo de dos afios.

Inversiones y Liquidez

Las politicas de inversién de Seguros Banreservas siguen los lineamientos establecidos por
la legislacion local y los definidos en el Comité de Inversiones Corporativas a nivel del
GFR, los cuales son relativamente conservadores. En ese sentido, la mayoria (69% a
diciembre 2009) de los activos liquidos se distribuyen en depésitos en diversas
instituciones del pais (13% del total se encuentra en entidades con calificaciones
inferiores a BBB-(dom) o sin calificaciones), mientras que los instrumentos del Banco
Central y Bonos del Gobierno representaban un 18% del total. Por otro lado, Seguros
Banreservas sigue manteniendo una baja proporcion de sus activos invertidos en
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En lineas generales se
mantiene su conservador
programa de reaseguro.
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patrimonio a eventos simples
y catastroéficos.

Adecuado pool de
reaseguradoras
internacionales
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inmuebles (3,43% a diciembre 2009), lo cual compara favorablemente con el promedio del
sector y otras entidades calificadas.

Por su parte, la cartera de primas por cobrar, la cual no genera ninglin beneficio por
concepto de intereses (similar al resto del sector), mostr6 una nueva mejora en su
rotacion, aunque todavia compara desfavorablemente con el promedio del sector. Dicha
situacién obedece fundamentalmente a las primas por cobrar contratadas por el sector
publico, cuya fecha de cobro es incierta. Vale destacar, que el 34% de las primas por
cobrar tienen mas de 120 dias de atraso a diciembre 2009. La gerencia de Seguros
Banreservas continua realizando importantes esfuerzos a fin de revertir dicha tendencia,
lo cual contribuiria a mejorar la flexibilidad del capital de trabajo. A pesar de lo anterior,
los indicadores de liquidez de Seguros Banreservas siguen en niveles superiores al
promedio del sector a diciembre 2009. Vale sefialar, que la institucién no ha recurrido a
deudas bancarias para soportar el flujo diario de sus operaciones, asi como tampoco ha
necesitado de las mismas para financiar las inversiones en la infraestructura fisica y
operativa (plataforma tecnoldgica) que ha venido efectuando.

Reaseguro

Seguros Banreservas sigue manteniendo los lineamientos generales de su programa de
reaseguros. En ese sentido, la institucion cuenta con una cobertura razonable de sus
cumulos por riesgos catastroficos (8% del pais), mientras la pérdida maxima por evento
simple y por catastrofe permanece en niveles conservadores (2% del patrimonio a
diciembre 2009), lo cual compara favorablemente con otras instituciones del sector.
Asimismo, las protecciones catastroficas y de los contratos, estan colocadas dentro de un
adecuado pool de reaseguradoras internacionales, siendo que las mas importantes han
reflejado estabilidad en el tiempo. Dentro de la lista de reaseguradores que respaldan a
Seguros Banreservas destacan (calificaciones de riesgo internacionales asignadas por Fitch
Ratings o por otras agencias): Munich Re (AA-), Swiss Re (AA-), Everest Re (AA-), Paris Re
(AA), Partner Re (AA), Converium (A-) y Hannover RE (A+), entre otras. La institucion
evalla trimestralmente los saldos por cobrar y por pagar con las reaseguradoras.

Patrimonio y Adecuacion Capital

A diferencia de afios anteriores donde la politica ha sido la retencién de la totalidad de
los resultados, Seguros Banreservas recientemente decreté dividendos por 60 millones de
pesos. A pesar de lo anterior y como resultado del menor volumen de negocios y la
todavia adecuada rentabilidad, le ha permitido seguir reflejando niveles de
apalancamiento que comparan favorablemente con el promedio del sector, lo cual se
espera se mantenga en lo adelante. Asi, la relacion de pasivos sobre patrimonio mantuvo
su tendencia decreciente hasta 1,71 veces (x) a diciembre 2009 (2004: 4,02 x), al igual
gue la relacién de primas devengadas retenidas sobre patrimonio que cayé hasta 1,28 x a
la misma fecha (2004: 2,36 x). Por otra parte, vale mencionar que a diferencia de otras
instituciones y del promedio del sector, la institucion no refleja superavit por
revalorizacién de activos, que junto a su conservador programa de reaseguros, fortalecen
aun mas la calidad del patrimonio para hacerle frente a eventuales condiciones adversas.

Perspectivas

El efectivo control sobre la siniestralidad y costos operativos son claves para evitar un
mayor retroceso de su todavia adecuado indice combinado. Por su parte, la mejora de la
efectividad del proceso de cobro, podria favorecer en alguna medida la generacién de
ingresos financieros netos en un mercado de bajas tasas de interés, aunque no seria
suficiente para revertir la tendencia decreciente de la rentabilidad. Sigue representando
un reto para la empresa, la reducciéon de la relativa concentracion del portafolio por
clientes y ramos.
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Resumen Financiero - Seguros Banreservas
(Millones de pesos dominicanos)

3 meses 3meses 12meses 12meses 12 meses

BALANCE GENERAL mar-10 mar-09 dic-09 dic-08 dic-07
Activos Liquidos 1.662 1.456 1.633 1.558 1.524
Depositos 652 322 515 344 738
Valores Negociables 1.010 1.134 1.118 1.214 786
Privados 1.010 1.064 1.055 1.144 716
Publicos - 70 62 70 70
Otros - - - - -
Préstamos - - - - -
Sobre Pdlizas - - - - -
Otros - - - - -
Primas por Cobrar 2.202 2.191 1.616 1.716 1.614
Hasta 120 Dias 2.202 2.191 992 1.041 1.085
A més de 120 Dias - - 624 676 529
Cuentas con Reaseguradores 48 74 46 6 30
Inmuebles y Activo Fijo 144 140 143 117 32
Inversiones en subsidiarias y relacionadas 11 11 11 11 11
Otros Activos 567 520 721 590 553

ACTIVO TOTAL  4.634 4.393 4.170 4.000 3.765

Obligaciones con Asegurados 741 625 665 581 494
Por Siniestros 741 625 665 581 494
IBNR

Reservas Técnicas 663 704 623 736 722
Matematicas 43 30 39 32 29
De Riesgo en Curso 596 651 561 688 674
Otras 24 23 23 16 19

Obligaciones con Entidades Financieras - - - - -

Obligaciones con Reaseguradores 681 564 569 411 444

Cuentas por Pagar 157 159 249 258 251

Otros Pasivos 869 879 523 581 600

PASIVO TOTAL  3.111 2.930 2.630 2.568 2.511

Intereses Minoritarios - - - - -

Capital Pagado 661 661 661 661 661
Reservas 154 137 151 134 111
Revaluacion de Activos Fijos - - - - -
Utilidades no Distribuidas 708 664 728 637 483
PATRIMONIO TOTAL 1.523 1.463 1.540 1.432 1.255
Inflacién Acumulada 2,3% 0,7% 5,8% 4,5% 8,9%
Tipo de Cambio al Final del Periodo (RD$/USD) 36,42 35,70 36,12 35,25 33,91
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Resumen Financiero - Seguros Banreservas
(Millones de pesos dominicanos)

3 meses 3meses 12meses 12meses 12 meses

ESTADO DE RESULTADOS mar-10 mar-09 dic-09 dic-08 dic-07
Primas Suscritas 1.099 1.003 4.242 4.215 3.602
Primas Devengadas 1.060 1.037 4.358 4.202 3.447
Prima Cedida 555 576 2.389 2.098 1.546
Prima Devengada Retenida 505 461 1.969 2.105 1.902
Siniestros Pagados 295 318 1.366 1.452 1.260
Siniestros a Cargo de Reaseguradores 44 49 188 265 245
Recuperacién o Salvamento de Siniestros 13 9 52 54 47
Reservas de Siniestros Netas 77 46 90 85 66
Siniestros Incurridos Netos 314 305 1.216 1.219 1.034
Gastos de Adquisicién 101 104 483 489 428
Gastos de Administracion 131 117 555 526 414
Gastos a Cargo de Reaseguradores 57 59 352 295 272
Costos de Operacién Netos 175 162 686 719 570

Resultado Técnico 16 7 66 166 298
Ingresos Financieros 32 49 143 130 119
Gastos Financieros 5 5 18 22 14
Otros (0) 4 12 15 5

Partidas Extraordinarias - - - - -
Participacion en Afiliadas o Subsidiarias - - - - -

Utilidad Antes de Impuestos 44 41 204 290 407
Impuestos 11 10 36 52 102
Participacion de minoritarios - - - - -
Utilidad Neta 33 31 168 237 306
PRINCIPALES INDICADORES Mar-10 Mar-09 Dec-09 Dec-08 Dec-07
Resultados Operativos
Participacion de mercado (% del Total de Primas Suscritas) n.d. nd. nd. 19,1 17,8
Retencion (%) 47,7 44,4 45,2 50,1 55,2
Siniestralidad Incurrida Bruta (%) 33,8 34,2 32,2 35,3 37,1
Siniestralidad Incurrida Neta (%) 62,2 66,2 61,8 57,9 54,4
Gastos de Adquisiciéon/Prima Devengada (%) 9,5 10,0 11,1 11,6 12,4
Gastos de Administracion/Prima Devengada (%) 12,4 11,3 12,7 12,5 12,0
Costos de Operacién Netos/Prima Devengada Retenida (%) 34,6 35,3 34,9 34,2 30,0
Resultado Técnico/ Prima Devengada (%) 15 -0,6 15 4,0 8,6
Combined Ratio (%) 96,8 101,4 96,6 92,1 84,4
Operating Ratio (%) 91,3 91,1 89,6 86,2 78,6
Ingreso Financiero Neto/Prima Devengada (%) 2,6 4,2 2,9 2,6 3,0
ROAA (%)* 3,0 2,9 4,1 6,6 8,9
ROAE (%)* 8,6 8,5 11,3 18,6 27,7
Capitalizacion y Apalancamiento
Pasivo/Patrimonio (veces) 2,04 2,00 1,71 1,79 2,00
Reservas/Pasivo (veces) 0,45 0,45 0,49 0,51 0,48
Deuda Financiera/Pasivo (%) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Reservas/Prima Devengada Retenida (%)* 69,46 72,12 65,44 62,59 63,96
Primas/Patrimonio (veces)* 1,33 1,26 1,28 1,47 1,52
Indicador de Capitalizacion Regulatorio (veces) 2,40 1,58 2,54 2,47 2,52
(Sup. no Realizado + Revalorizacion de Activos)/Patrimonio (%) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Patrimonio/Activo (%) 32,87 33,30 36,93 35,80 33,32
Patrimonio Libre/Activo Ajustado (%) 30,72 31,11 34,69 33,87 32,75
Inversiones y Liquidez
Activos Liquidos/(Obligaciones Aseg. + Reservas) (veces) 1,18 1,10 1,27 1,18 1,25
Activos Lig./(Oblig. Aseg. + Resv. + Oblig. Ent. Finan.) (veces) 1,18 1,10 1,27 1,18 1,25
Activos Liquidos/Pasivos (veces) 0,53 0,50 0,62 0,61 0,61
Indicador de Liquidez Regulatorio (veces) 1,57 1,40 1,63 1,61 1,77
Inmuebles/Activo Total (%) 3,10 3,18 3,43 2,93 0,86
Rotacion Cuentas por Cobrar (Dias)* 180,39 196,60 137,15 146,60 161,34

* En caso que pertenezcan a periodos menores a un afio, los indicadores se anualizaran con fines comparativos
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