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Anélisis de Crédito Universal
Calificaciones Fundamentos
Fortaleza Financiera A(dom) e La calificacion de fortaleza financiera asignada a Universal refleja la adecuada

rentabilidad, asi como la buena diversificacion de sus operaciones y solida posicién de

mercado. Por su parte, dicha calificacion también incorpora los estrechos niveles de
Informacién Financiera liquidez, un apalancamiento todavia superior al promedio del sector y la elevada
competencia en el mercado asegurador.

Universal

30/06/09°  31/12/08 e Universal seguiria manteniendo su posicion de liderazgo en un sector altamente
?RCSE;'O;M) 6.094 5203 comp_etido, soportada por una avanzada plataforma te_cnoI{)g_ica y operativa, que le
Patrimonio permitiria preservar adicionalmente su adecuada diversificacion de los riesgos
ERP& MM) 1536 1.657 sucritos y la atomizacion por clientes.
SLrJIsr(r:]filias 3.112 6.006 e La rentabilidad mantuvo la tendencia creciente iniciada en el afio 2004, en linea con
I,(EdDiiéMM) lo establecido en su plan estratégico. Asi, avances logrados en la eficiencia del
Combinado (%) 92,1 96,0 manejo de los costos operativos, le han permitido a Universal registrar una
';gsﬁi\\//*o(?) 8,0 6,4 importante mejora del indice combinado hasta ubicarse en 96% a diciembre 2008. Lo
Patrimonio 2,07 214 anterior, junto a la mayor contribucidon del ingreso financiero neto favorecio la
(veces) rentabilidad del afio 2008. Avances adicionales en rentabilidad, provendrian de

Estados Financieros No Auditacos mejoras en la siniestralidad que compensarian la menor contribucién del ingreso

financiero neto, tal y como lo muestran los resultados a junio 2009.

Analistas
. e Los indicadores de liquidez de Universal siguen siendo estrechos y se ubican por
Pedro El Khaouli, Caracas . . K . . -
+58 212 286 3232 debajo del promedio del sector. Vale mencionar, que lo anterior ha sido una politica
pedro.elkhaouli@fitchratings.com definida por Universal, al decidir invertir un importante volumen de las reservas en
Larisa Arteaga, Santo Domingo inmuebles con el objetivo de proteger su patrimonio, con lo cual las relaciones de
+1 809 563 2481 liquidez se mantendrian estrechas, area con potencial para mejorar su perfil de
larisa.arteaga@fitchratings.com -
riesgo.
Reporte Relacionado e Universal mostro avances en sus relaciones de apalancamiento durante el 2008,
- S aunque con el reparto de dividendos en efectivo decretados en el primer trimestre
e Seguros  Republica  Dominicana: ~ . B . s
Resultados Anuales y Perspectivas, del afio 2009 y el aumento de las acciones en tesoreria (94 millones de pesos a junio
Agosto 7, 2008 2009), las mismas contintan comparando desfavorablemente con el promedio del

sector, explicado en parte por la alta participacion del ramo de personas dentro del
portafolio de riesgos suscritos. El importante superavit por revalorizacion de activos
dentro del patrimonio, reduce su calidad para enfrentar posibles condiciones
desfavorables. Todo lo anterior sugiere politicas de capitalizacion mas conservadoras
a futuro, con el objeto de fortalecer la calidad de su base patrimonial.

Elementos Claves de la Calificacion

e La calificacion de riesgo pudiera aumentar por una significativa y constante mejora
de las relaciones de capitalizacién, mientras que una mayor estrechez de la liquidez
y/0 retrocesos importantes del indice combinado por una mayor siniestralidad
podrian afectar negativamente su perfil de riesgo.

Perfil

Universal es una empresa que presta servicios en todos los ramos del seguro en la
Republica Dominicana, con mayor énfasis en riesgos generales. La empresa mantiene una
posicion de liderazgo en el sector asegurador del pais, contando con una participacion del
30% de las primas suscritas a diciembre 2008.
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Empresa lider del mercado
asegurador dominicano.
Participa en todos los ramos
de operacion del pais.

Plan estratégico dirigido a
consolidar su liderazgo y
rentabilizar todos los ramos
en que participa.

Avanzada tecnologia y
adecuados procesos
comerciales y operativos.
Aumento del grado de
vinculacion, para diversificar
los riesgos y mejorar la
rentabilidad.

Seguros

Perfil de la Empresa

Seguros Universal (Universal) fue fundada en el afio 1964, siendo la segunda empresa
nacional en iniciar operaciones en la Republica Dominicana. Histéricamente, Universal ha
participado en todos los ramos de operacién, aunque con mayor énfasis en riesgos
generales. La definicidén de un plan estratégico de largo plazo, con revisiones periddicas,
ha llevado a Universal a preservar no solo su liderazgo en el mercado asegurador, al
contar con una participacion del 30,4% de las primas suscritas a diciembre 2008, sino
también a acometer las acciones necesarias para alcanzar adecuados niveles de
rentabilidad en todos los ramos en que participa. La existencia de una plataforma
operativa y tecnolégica que soporta su plan de accién, junto a la continua sofisticaciéon
del negocio mediante la adquisicion de herramientas que permiten explorar con mayor
eficiencia sus clientes actuales y potenciales, asi como mejorar sus procesos operativos,
seguirian siendo los factores claves en el desarrollo del negocio y desempefio financiero,
a pesar de la elevada competencia evidenciada en el sector y las recientes condiciones
econOmicas menos favorables. Por otro lado, Universal cuenta con varias subsidiarias,
siendo la mas importante una administradora de riesgo de salud (ARS Universal), la cual
ha venido contribuyendo de manera importante con los resultados de la empresa.

Un grupo de inversionistas, junto al actual presidente de Universal, cuentan con la
mayoria accionaria de Universal (87,5%), mientras que el resto se encuentra atomizado.
Por otro lado, el Consejo de Directores se encuentra conformado por 11 miembros, de los
cuales 2 son independientes.

Presentacion de Cuentas

Para el presente reporte se utilizaron los estados financieros auditados por la firma KPMG
para el periodo 2006-2008, asi como los interinos no auditados al cierre de junio de 2008
y 2009. Los estados financieros empleados en la elaboracion del presente informe siguen
las normas de contabilidad establecidas por la Superintendencia de Seguros de las
Republica Dominicana, las cuales varian en algunos aspectos de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.

Estrategias y Tendencias del Sector

Universal ha centrado sus esfuerzos en mantener, sin sacrificar rentabilidad, su posicion
de liderazgo en el sector de seguros en los ultimos afios. Universal participa en todos los
ramos de seguros, con especial énfasis en los ramos generales, mientras esperan seguir
aumentando la participacion del ramo de personas, segmento que ha sido objetivo
reciente del resto de los competidores. En ese sentido, Universal espera mejorar el grado
de vinculacion de los clientes, con el objeto de generar un mayor volumen de ventas
cruzadas, mantener diversificado el portafolio de riesgos suscritos e incrementar su
rentabilidad, como lo ha venido mostrando en los Gltimos afios. El aumento de la base de
clientes, ha surgido de esfuerzos comerciales propios y alianzas estratégicas con
instituciones financieras del pais, mientras sigue obteniendo un importante flujo de
negocios (bancaseguros, pélizas provisionales, etc.) de su relacién comercial con el GP.
La avanzada tecnologia y adecuados procesos comerciales y operativos le han permitido
soportar e impulsar su estrategia, a pesar de lo altamente competitivo del sector y un
reciente entorno econémico menos benigno.

Entre otras acciones, Universal cred6 una empresa llamada Universal Asistencia en el
presente afo, dirigida a ofrecer servicios de ayuda vial a sus clientes de pdlizas de
vehiculos. Igualmente, realiz6 ajustes en las poélizas de salud internacional, que han
ampliado su cobertura y reducido su siniestralidad. Los negocios provenientes del GP
continuarian siendo importantes en la generacion de ingresos, en linea con lo acordado
entre las partes luego de la separacion de la empresa del grupo.
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e Sector de seguros altamente
concentrado en las primeras
6 aseguradoras.

e Crecimiento sostenido vy
recuperacion  del perfil
financiero del sector en el
periodo 2004-2007.

e Condiciones econémicas
menos favorables imponen
retos al sector en adelante.

e Menor ritmo de crecimiento
de primas podria reducir
capacidad de diluir costos y
reducir indice combinado.

e La gestion financiera podria
mejorar en un mercado con
mayores rendimientos.

Seguros

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
95% del total de primas suscritas del sector
a diciembre 2008. Beneficiados por las
condiciones econdmicas 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, el sector asegurador se enfrent6 a
condiciones operativas menos favorables,
dada la desaceleracion del crecimiento econdmico del pais, reflejandose en un menor
ritmo de expansion en las primas suscritas de un 8,8% con respecto al periodo anterior
(+15%), tendencia que podria mantenerse durante el afio 2009. Asi, a pesar de la menor
siniestralidad ante la ausencia de eventos catastroficos, el indice combinado retrocedid
levemente hasta 96,4% a diciembre 2008 (2007: 95,5%), el cual pudo ser compensado por
la mejora del resultado financiero que fue favorecido por la existencia de un ambiente de
elevadas tasas de interés durante la segunda mitad del afio, por lo que la relacién ROAA
se mantuvo en 6,4%). 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 todavia relativas elevadas tasas
de interés, contribuiria de manera importante a mantener la rentabilidad del sector en el
2009.

Market Share por Primas Suscritas
(A Diciembre 31, 2008)
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Pdlizas y Lineas de Negocios
Universal cuenta con manuales de politicas y

procedimientos para la suscripcién de riesgos
sobre la base de informacion técnica (estudios
actuariales e inspecciones), asi como una politica

Distribucién de Primas Retenidas
(A Diciembre 31, 2008)

Incendio

conservadora de suscripcién de riesgos, probada a
lo largo de estos afios. El proceso de aprobacion
de las pdlizas se encuentra descentralizado y
consideran entre otros factores los niveles de
retencion, la siniestralidad y las condiciones
existentes en el mercado. Asi, las primas suscritas
muestran el ramo de incendio como el de mayor
importancia (45%) a diciembre 2008, tal y como
histéricamente ha sido, seguido por el de
vehiculos (24%) y el de ramo de personas (19%), el
cual ha recibido especial atencion en los Gltimos afios. Por su parte, al considerar las
primas retenidas, la mayor participacion se encuentra representada por las pdlizas de
vehiculos y personas, tendencia que se mantendria.
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Gracias a su tamafio y a las politicas aplicadas, Universal ha mostrado indicadores de
concentracién de clientes menores que sus competidores. Asi, las 20 mayores
exposiciones representaban un 39% de la prima suscrita total a diciembre 2008,
compuesta en buena parte por operaciones de fronting, siendo que muchos de esos
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Crecimiento en primas
suscritas de Universal
mientras que promedio del
sector se contrae.
Siniestralidad sigue
comparando
desfavorablemente con el
promedio del sector.

Mayor eficiencia operativa
mejoré el indice combinado.
Ingresos financieros netos
favorecidos por altas tasas
de interés y contribucién de
subsidiaria.

Seguros

clientes han presentado una relativa estabilidad en el tiempo. Si se excluyen las
provenientes de las empresas del GP obtenidas por su estrecha relacién comercial, la
concentracién se reduciria a tan solo un 8%. Por otro lado, en términos de primas por
canal de comercializacién, los negocios siguen siendo generados en su mayoria por los
corredores (67% del total de primas suscritas), mientras que los directos (donde se
registra bancaseguros) representaron un 23% y el resto correspondié a agentes, los cuales
irian disminuyendo su participacién en el tiempo. Se espera que Universal mantenga la
diversificacion en sus ramos suscritos, con una tendencia decreciente de la participacion
de las pélizas de vehiculos y un crecimiento mas que proporcional del ramo de personas
con respecto a generales.

Desempefo Operativo

El desempefio financiero de Universal durante el 2008, mantiene la tendencia positiva
iniciada en afios anteriores. Un crecimiento del volumen de negocios, importantes
avances en su eficiencia operativa y mejoras en los ingresos financieros netos, impulsaron
la rentabilidad de Universal, todo ello en un entorno de elevado grado de competencia en
el sector y a pesar de las recientes condiciones econémicas menos favorables del pais. Se
espera que el entorno operativo afecte el desenvolvimiento del sector, con lo cual nuevos
avances en la rentabilidad de Universal podrian verse limitados.

En este sentido, la expansién de las primas suscritas fue del 9,2% en el 2008 con relacion
al afio anterior, mientras que el sector en su conjunto se increment6 en un 8,8%. Dicho
crecimiento estuvo impulsado por los ramos generales con un aumento del 18%,
principalmente incendio y otros, dado que vehiculos tuvo un menor ritmo de incremento
(+4%), mientras que los ramos de personas aumentaron un 14% (vida colectivo y salud
internacional). Vale sefalar, que a pesar de la caida del sector automotriz, las pélizas de
vehiculos reflejaron un crecimiento asociado al aumento de las tarifas y de los valores
asegurados. Universal estima mantener en nivel similar el volumen de primas alcanzado
en el 2008 para el presente periodo, dado el menor ritmo de crecimiento de la economia,
aunque a la fecha se encuentran por encima de lo presupuestado. Asimismo, la empresa
espera continuar reduciendo la exposicion al ramo de vehiculos, que pasé de 48% de las
primas retenidas en el 2007 a un 45% en el 2008, dada la politica de ajustes perioddicos
que ha venido realizando a las tarifas de dichas pélizas, asi como a la salida de algunas
cuentas de flotilla de alta siniestralidad, mientras que proyecta continuar incrementando
la participacion en el ramo de personas (que pas6 de 33% a 35% en el mismo periodo), lo
cual podria estar limitado por lo competido del sector y por los efectos negativos que
tendrian las condiciones econdmicas menos favorables sobre la capacidad adquisitiva del
promedio de la poblacion.

La retencion se mantuvo en 51,2% a diciembre 2008, practicamente similar al afio
anterior e inferior al promedio del sector (55,7%), dada la mayor participacién de las
operaciones de fronting, tendencia se mantendria en el corto plazo.

Universal sigue reflejando relaciones de siniestralidad bruta y neta superiores al promedio
del sector al cierre del 2008. EI aumento mas que proporcional de los siniestros incurridos
con respecto a las primas devengadas, sobre todo en ramos de mayor retencion como
vehiculos y salud internacional, result6 en un nuevo retroceso de la siniestralidad
incurrida bruta hasta 47,5% a diciembre 2008 (2007: 42,3%). Sin embargo, la importante
recuperacion de siniestros a cargo de reaseguradores, la ausencia de eventos
catastroficos similares a los del 2007, menores presiones inflacionarias y una reduccion en
la frecuencia de siniestros, le permitieron a Universal mantener su siniestralidad incurrida
neta en 66,0% a diciembre 2008 (2007: 66,5%). Vale mencionar, que ambas relaciones
superan a las empresas de su estrato de comparacion y al promedio del sector (42,1% y
57,4% respectivamente). Un ajuste de la cobertura de reaseguros que limite en mayor
medida las actuales prioridades, el continuo seguimiento de las exposiciones, la reduccion
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del peso de las polizas de mayor siniestralidad (vehiculos) y las mejoras esperadas luego
de las acciones tomadas en salud internacional, podria favorecer la disminucion del
actual nivel de siniestralidad, a fin de reducir su presién sobre el indice combinado. Los
resultados a junio 2009, muestran avances en la siniestralidad que contribuyeron con las
mejoras del indice combinado.

El volumen de primas manejadas y la continua optimizacion de los procesos mediante la
adecuacion de su plataforma tecnolégica y operativa, le han permitido a Universal
preservar la tendencia positiva de sus relaciones de eficiencia desde 2005, las cuales
comparan favorablemente con el promedio del sector. Asi, el manejo eficiente de la
estructura de costos le permitié a Universal reflejar la importante mejora en su indice
combinado hasta 96,0% durante el 2008 (2007: 99%), superando el promedio del sector
(96,4%). Universal continuamente practica adecuados controles para optimizar su
estructura operativa al volumen de negocios manejado, asi como ajustes a su estrategia
comercial en funcion de la eficiencia de los canales de distribucién y condiciones del
mercado. Asi, las relaciones de eficiencia (gastos de administracion y de adquisicion
sobre prima devengada retenida) se ubicaron en 7,9% y 12,5% respectivamente a
diciembre 2008, comparando positivamente con el promedio del sector (10,3% y 17,0%
respectivamente), mientras que el operating ratio avanzé hasta 87,2% (2007: 93,3%). Se
espera que la histdrica eficiencia mostrada por Universal se mantenga a futuro, lo cual le
permitiria compensar en cierta medida cualquier posible presion de la siniestralidad sobre
el indice combinado.

El ingreso financiero neto como porcentaje de la prima devengada de Universal, ha
venido mostrando un continuo incremento desde los bajos niveles que histéricamente ha
reflejado, dada la estrecha liquidez con la cual se ha manejado la empresa. Asi, dicha
relacion mejoré hasta 3,1% a diciembre 2008 (2007: 2,0%), producto del aumento de las
tasas de interés en el mercado, la significativa reduccién de la deuda financiera, asi como
los resultados positivos arrojados por la participacion patrimonial en la administradora de
riesgo de salud (ARS Universal). La combinacion de los avances mostrados por el indice
combinado gracias a la eficiencia en el control de los costos operativos y por el ingreso
financiero neto resultaron en una importante mejora de la relacion ROAA de Universal
hasta 6,4% en el 2008 (2007: 4,1%), superando a otras aseguradoras de su estrato de
comparacion y en linea con el promedio del sector (6,4%). Se espera que la contribucién
de ingreso financiero neto sea menor en el 2009, ante la paulatina caida de las tasas de
interés en el mercado y el resultado menos favorable de ARS Universal, lo cual podria
limitar en alguna medida posibles avances en la rentabilidad.

Reservas y Otros Pasivos

De acuerdo a la legislacion dominicana, existen cinco tipos de reservas: matematicas,
para riesgos en curso, especificas, de prevision y para riesgos catastroficos. La ley
establece los elementos que deben ser considerados para el célculo 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. En linea con las normas establecidas por la legislacion
para la creacion de las reservas respectivas, Universal ha venido constituyendo la reserva
para riesgos catastréficos desde el 2008, sobre la base de un 5% de las primas netas
retenidas mensualmente segun lo establecido por Ley, siendo que se ha acumulado unos
22 millones de pesos a diciembre 2008, con el objetivo alcanzar 80 millones de pesos, lo
cual busca mitigar futuros efectos negativos como los ocasionados por las tormentas
“Olga” y “Noel” en el afio 2007, dada la maxima prioridad por evento catastréfico con
respecto a patrimonio que mantiene Universal. Por su parte, las reservas representaron el
35% de los pasivos de la institucidn a diciembre 2008, las obligaciones con asegurados un
19% y las obligaciones con reaseguradoras un 12%. A diferencia de afios anteriores, el
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En lineas generales se
mantiene su politica de
reaseguro proporcional.
Méxima exposicion a eventos
catastroficos, sigue siendo
poco conservador.

Adecuado pool de
reaseguradoras
internacionales.

endeudamiento bancario se redujo de manera importante en el segundo semestre del afio
del 2008 hasta su total cancelacion, aunque recobr6 su importancia dentro del pasivo a
junio 2009 (13,57% del total pasivo), nivel levemente superior al promedio del periodo
2005-2007, como parte de una estrategia trazada por la empresa.

Inversiones y Liquidez

Los indicadores de liquidez de Universal siguen siendo estrechos y comparan
desfavorablemente con el promedio del sector, siendo ésta una de las principales
limitantes de su calificacion. Vale mencionar, que la politica definida por Universal ha
sido invertir un importante volumen de las reservas en inmuebles con el objetivo de
proteger su patrimonio, con lo cual las relaciones de liquidez se mantendrian estrechas.
En ese sentido, posibles avances en las relaciones de liquidez podrian provenir del
mantenimiento en la efectividad de cobro de las primas, del estricto control sobre los
costos operativos y de mejoras en las relaciones de capitalizacion asociadas a una politica
conservadora destinada a fortalecer la calidad de su base patrimonial.

Las politicas de inversién de Universal siguen los lineamientos establecidos por la
legislacion local. La mayoria de los activos liquidos se encuentran representados por
certificados financieros e instrumentos de fécil liquidez, ademas de efectivo (84% a
diciembre 2008). Por otro lado, las inversiones en inmuebles y activos registraron por una
nueva revalorizacion, un aumento en su participacion del balance hasta un 20,48% a
diciembre 2008 (2007: 15,89%), manteniéndose por encima del promedio del sector
(12,67%). Vale mencionar, que dicha relacién podria seguir incrementandose en el corto
plazo. Por su parte, la cartera de financiamiento (para el pago por cuotas de las primas
comercializadas), la cual no genera ningln beneficio por concepto de intereses (similar al
resto del sector), siguié registrando niveles que comparan favorablemente con el
promedio del sector. Se espera que dicha efectividad de cobro se mantenga, mitigando
posibles presiones adicionales sobre la liquidez de la empresa.

Reaseguro

Universal continda manteniendo los lineamientos generales de su politica de reaseguros
proporcional. En ese sentido, Universal cuenta con una adecuada cobertura de sus
cumulos por riesgo catastréfico, mientras que la exposicion maxima por evento simple
como porcentaje del patrimonio se ubicaba en 2% a junio de 2009 y por catastrofe en 5%,
aunque inferior a periodos anteriores, todavia compara desfavorablemente con otras
empresas del sector, lo cual podria mantenerse en adelante. Si bien Universal mantuvo la
exposicion a eventos catastroficos y adicionalmente ha acumulado una reserva voluntaria
mencionada anteriormente, podrian resultar insuficientes, sobre todo considerando la
elevada exposicion del pais a este tipo de eventos que en periodos anteriores impactaron
negativamente la siniestralidad, con lo cual una mayor reduccién de la maxima prioridad
podria reducir la exposicion de su patrimonio colocarla mas en linea con el promedio del
sector. Por otro lado, las protecciones catastroficas y de los contratos, estan colocadas
dentro de un adecuado pool de reaseguradoras internacionales que han reflejado
estabilidad en el tiempo. Dentro de la lista de reaseguradores que respaldan a Universal
destacan (calificaciones de riesgo internacionales de Fitch Ratings u otras agencias):
Transatlantic Re, Swiss Re (AA-), Allianz Re (A+), Converium (A-), Reaseguradora Patria
(BBB+) y Scor Re (A), entre otras. En cuanto a las cuentas por pagar con reaseguradores,
las mismas reflejan un bajo nivel, lo cual es apropiado y compara favorablemente con el
promedio del sector.

Patrimonio y Adecuacion Capital

Universal mostré avances en sus relaciones de apalancamiento durante el 2008, aunque
con el reparto de dividendos en efectivo decretados en el primer trimestre del afio 2009,
el aumento de las acciones en tesoreria (94 millones de pesos a junio 2009) y el
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incremento del endeudamiento, las mismas contindan comparando desfavorablemente
con aseguradoras similares y con el promedio del sector. Asi, la relacién de pasivos sobre
patrimonio y de prima devengada retenida sobre patrimonio se ubicaron en 2,97 veces (X)
y 2,13x, respectivamente a junio 2009, luego de haber mejorado a diciembre 2008 (2,61x
y 2,37x respectivamente). Vale sefialar, que parte de dicho nivel de endeudamiento se
explica por la alta participacion que tiene el ramo de personas dentro del portafolio de
riesgos retenidos en comparacion a otras aseguradoras, lo cual implica un mayor ritmo en
la constitucion de reservas. Por otro lado, tal y como estaba previsto, el superavit por
revalorizacion de activos volvié a incrementar hasta un elevado 30,63% del patrimonio a
junio 2009, comparando desfavorablemente con el promedio del sector. Se espera que la
continua mejora de la rentabilidad y el moderado crecimiento del volumen de negocios,
pudieran contribuir a seguir con los avances en sus relaciones de apalancamiento. Sin
embargo, una agresiva politica de dividendos en efectivo y de revalorizaciones de activo,
pudieran limitar dichos avances y afectar la capacidad del patrimonio ante posibles
eventos adversos.

Perspectivas

Se espera que Universal mantenga su posicion de liderazgo en el sector, apalancado en
buena medida por conocimiento, plataforma tecnoldgica y operativa, asi como por su
amplia red de distribucion y adecuada atomizacién de su base de clientes, a pesar del
entorno econémico menos favorable. El mantenimiento de la tendencia positiva de la
rentabilidad, estaria limitada por la menor contribucién del ingreso financiera neto, con
lo cual la preservacion de eficiencia operativa reflejada y posibles mejoras en la
siniestralidad podrian evitar en cierta medida un posible retroceso. Avances en la
rentabilidad, un moderado crecimiento del volumen de negocios y una politica de de
capitalizacién mas conservadora son claves para reducir los niveles de apalancamiento de
Universal y mejorar la calidad de su base patrimonial. Sigue siendo uno de los principales
retos de Universal, alcanzar mejoras en sus indicadores de liquidez.
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Resumen Financiero - Seguros Universal
(Millones de pesos dominicanos)

6 meses 6meses 12meses 12meses 12 meses

BALANCE GENERAL Jun-09 Jun-08 Dic-08 Dic-07 Dic-06
Activos Liquidos 1703 1.322 1.267 1.349 1.109
Depositos 1.114 739 694 791 718
Valores Negociables 430 425 404 365 321
Privados 380 425 404 365 321
Publicos 50 - - - -
Otros 160 158 169 193 70
Préstamos 7 7 7 8 33
Sobre Pélizas 7 7 7 6 7
Otros - - - 2 26
Primas por Cobrar 1.399 1.318 1.464 1.348 1.312
A més de 120 Dias - - - - -
Cuentas con Reaseguradores 293 225 313 286 265
Inmuebles y Activo Fijo 1.078 734  1.065 742 698
Inversiones en subsidiarias y relacionadas 30 6 27 9 1
Otros Activos 1583 1.226 1.059 927 908

ACTIVO TOTAL 6.094 4838 5.203 4.669 4.327

Obligaciones con Asegurados 748 726 666 686 493
Por Siniestros 748 726 666 686 493
IBNR

Reservas Técnicas 1.388 1.185 1.225 1.129 1.121
Matematicas 712 519 535 499 506
De Riesgo en Curso 675 666 673 628 615
Otras - - 17 2 -

Obligaciones con Entidades Financieras 619 0 0 485 395

Obligaciones con Reaseguradores 712 767 442 436 397

Cuentas por Pagar 491 288 554 250 213

Otros Pasivos 599 530 660 554 464

PASIVO TOTAL  4.558 3.496  3.546 3.539 3.083

Intereses Minoritarios - - - - -

Capital Pagado 528 609 621 435 596
Reservas 170 138 170 138 175
Revaluacion de Activos Fijos 471 282 471 282 286
Utilidades no Distribuidas 367 312 395 274 186
PATRIMONIO TOTAL 1.536 1.341 1.657 1.130 1.244
Inflaciéon Acumulada n.d. 7,6% 4,5% 8,9% 5,0%
Tipo de Cambio al Final del Periodo (RD$/USD) 36,02 34,35 35,25 33,91 33,51
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Resumen Financiero - Seguros Universal
(Millones de pesos dominicanos)

6 meses 6meses 12meses 12meses 12 meses

ESTADO DE RESULTADOS Jun-09 Jun-08 Dic-08 Dic-07 Dic-06
Primas Suscritas 3.112 3.169 6.006 5.499 5.275
Primas Devengadas 2957 3.121 5.925 5.490 5.128
Prima Cedida 1319 1534 2.893 2.660 2.717
Prima Devengada Retenida 1.639 1.588 3.032 2.830 2.410
Siniestros Pagados 1471 1.449 2.877 2.197 1.943
Siniestros a Cargo de Reaseguradores 496 403 814 440 429
Recuperacion o Salvamento de Siniestros 22 27 56 68 58
Reservas de Siniestros Netas 91 48 4) 193 85
Siniestros Incurridos Netos 1.044 1.068 2.002 1.881 1.540
Gastos de Adquisiciéon 236 242 470 473 447
Gastos de Administracion 364 355 738 715 684
Gastos a Cargo de Reaseguradores 136 143 299 266 276
Costos de Operacion Netos 464 454 909 922 855

Resultado Técnico 130 65 121 27 15
Ingresos Financieros 136 151 210 152 107
Gastos Financieros 22 15 28 40 55
Otros 32 38 84 51 109

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

Utilidad Antes de Impuestos 275 239 387 190 177
Impuestos 51 34 71 3 27
Participaciéon de minoritarios - - - - -
Utilidad Neta 225 206 316 187 150
PRINCIPALES INDICADORES Jun-09 Jun-08 Dec-08 Dec-07 Dec-06
Resultados Operativos
Participacion de mercado (% del Total de Primas Suscritas) n.d. n.d. 30,4 27,1 30,1
Retencion (%) 55,4 50,9 51,2 51,5 47,0
Siniestralidad Incurrida Bruta (%) 52,1 47,1 47,5 42,3 38,4
Siniestralidad Incurrida Neta (%) 63,7 67,3 66,0 66,5 63,9
Gastos de Adquisicion/Prima Devengada (%) 8,0 7.8 7.9 8,6 8,7
Gastos de Administracion/Prima Devengada (%) 12,3 11,4 12,5 13,0 13,3
Costos de Operacion Netos/Prima Devengada Retenida (%) 28,3 28,6 30,0 32,6 355
Resultado Técnico/ Prima Devengada (%) 4,4 21 2,0 0,5 03
Combined Ratio (%) 92,1 95,9 96,0 99,0 99,4
Operating Ratio (%) 83,2 84,9 87,2 93,3 92,7
Ingreso Financiero Neto/Prima Devengada (%) 338 4,4 31 2,0 1,0
ROAA (%)* 8,0 8,7 6,4 4,2 3,6
ROAE (%)* 28,2 33,3 22,7 15,8 12,4
Capitalizacion y Apalancamiento
Pasivo/Patrimonio (veces) 2,97 2,61 2,14 3,13 2,48
Reservas/Pasivo (veces) 0,47 0,55 0,53 0,51 0,52
Deuda Financiera/Pasivo (%) 13,57 0,00 0,00 13,70 12,81
Reservas/Prima Devengada Retenida (%)* 65,19 60,19 62,36 64,10 66,96
Primas/Patrimonio (veces)* 2,13 2,37 1,83 2,50 1,94
Indicador de Capitalizaciéon Regulatorio (veces) n.d. 1,51 1,92 1,47 1,34
(Sup. no Realizado + Revalorizacién de Activos)/Patrimonio (%) 30,63 21,04 28,39 24,98 23,02
Patrimonio/Activo (%) 25,21 27,73 31,85 24,20 28,75
Patrimonio Libre/Activo Ajustado (%) 1,56 5,20 5,26 2,78 8,80
Inversiones y Liquidez
Activos Liquidos/(Obligaciones Aseg. + Reservas) (veces) 0,80 0,69 0,67 0,74 0,69
Activos Liqg./(Oblig. Aseg. + Resv. + Oblig. Ent. Finan.) (veces) 0,62 0,69 0,67 0,59 0,55
Activos Liquidos/Pasivos (veces) 0,37 0,38 0,36 0,38 0,36
Indicador de Liquidez Regulatorio (veces) n.d. 1,17 1,22 1,31 1,31
Inmuebles/Activo Total (%) 17,68 15,17 20,48 15,89 16,14
Rotacién Cuentas por Cobrar (Dias)* 80,95 74,85 87,74 88,26 89,57

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