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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

INTRODUCCION

El desarrollo del tema ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS DE LA
COMPANIA DE SEGUROS AMERICA, S.A., tiene como objetivo la investigacion
y desarrollo de técnicas de analisis financieros, asi como proporcionar una vision
general acerca de las razones financieras mas utilizadas para el sector
asegurador.

Para empezar, el andlisis financiero forma parte de un sistema o proceso de
informacion cuya mision es la de aportar datos que permitan conocer la situacion
actual de la empresa y pronosticar su futuro, lo cual resulta de gran interés para
los usuarios de los estados financieros.

Los estados financieros son un reflejo de los movimientos en que la empresa ha
incurrido durante un periodo de tiempo, sirven como un examen objetivo que se
utiliza como punto de partida para proporcionar diferencias acerca de los hechos
concernientes a una institucion. Por tanto es de gran importancia, debido a que el
analisis financiero es un medio indispensable para el control del cumplimiento de
los planes y el estudio de los resultados de la empresa.

El ejecutivo financiero se convierte en un tomador de decisiones sobre aspectos
tales como: obtener recursos, beneficios o utilidades de la empresa, cuando y
como se le debe pagar a la fuente de financiamientos.

De igual manera podemos decir que las razones financieras aplicadas al sector
asegurador comprenden basicamente conceptos del balance general y del estado
de resultados. Al existir una gran variedad de estas razones, resulta necesario
construir una clasificacién que se adecue a los intereses de los diversos agentes
econémicos, con el proposito de facilitar el proceso de comprension e
interpretacion que conlleva el analisis con base en razones financieras.

Asi mismo el analisis e interpretacién de los estados financieros es uno de los
procesos desarrollados por Actuarios, Administradores, Financieros, Contadores y
Auditores, puesto que es la base técnica y cientifica para asesorar a los directivos
de las empresas en la toma de decisiones e implementacion de politicas o
correccion de las mismas para encontrar el éxito de sus negocios en el futuro.
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

ANTECEDENTES

Durante el desarrollo de nuestra investigacion no logramos determinar estudios
relacionados al andlisis interno de la compafia de Seguros América, por lo tanto
somos los primeros en realizar una investigacion de acuerdo a este tema de
importancia para las compafias aseguradoras.
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

JUSTIFICACION

El andlisis de estados financieros es un tema indispensable para las empresas, en
especial para las aseguradoras puesto que se necesita realizar detalladamente un
analisis de sus operaciones, movimientos contables, aumento o/y disminuciones
del capital en sus estados financieros.

Con este trabajo pretendemos realizar un estudio financiero, que permita a las
companfias de seguros determinar un adecuado analisis financiero, debido a que
las investigaciones que descubrimos, muestran informes de analisis externos de
las compafiias, es por esto que decidimos realizar un andlisis interno de la
compafiia de Seguros América para facilitar la toma de decisiones.
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

OBJETIVOS

Objetivo General

Explicar las diferentes herramientas contables y financieras que se pueden utilizar
para un mejor andlisis financiero.

Objetivos Especificos

» Exponer las principales razones financieras aplicadas a los estados financieros
de las compafias de seguros.

» Analizar de forma razonable los estados financieros de la compafiia de
Seguros América, S.A.

» Explicar la elaboracion del Estado de Flujo de Efectivo como herramienta de

andlisis financiero.
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

MARCO TEORICO

Analisis de los estados financieros

El analisis a los estados financieros permite conocer si hubo o no cumplimiento de
las metas en las areas mas importantes de la administracion.

Para realizar un andlisis financiero puede partirse de los estados financieros
basicos como son: el balance general y el estado de resultado comparando dos
periodos. La obtencion y uso de los fondos los encontramos en el balance general
mientras que los ingresos, costos, gastos y utilidades o pérdidas resultantes del
manejo de los fondos en las diversas operaciones de la empresa se encuentran en
el estado de resultado.

Naturaleza del andlisis financiero

Es una rama del saber cuyos fundamentos y objetivos giran en torno a la
obtencion de medidas y relaciones cuantitativas para la toma de decisiones, a
través de la aplicacion de instrumentos y técnicas matematicas sobre cifras y
datos suministrados por la contabilidad, transformandolos para su debida
interpretacion.

En consecuencia, el proceso de analisis financiero se fundamenta en la aplicacion
de herramientas y de un conjunto de técnicas que se aplican a los estados
financieros y demas datos complementarios, con el propésito de obtener medidas
y relaciones cuantitativas que sefialen el comportamiento, no soélo del ente
econdémico sino también de algunas de sus variables mas significativas e
importantes.

La fase gerencial del andlisis financiero se desarrolla en distintas etapas y su
proceso cumple diversos objetivos. En primer lugar, la conversion de datos puede
considerarse como su funcibn mas importante; luego, puede utilizarse como una
herramienta de seleccion, de previsibn o prediccidén; hasta culminar con las
fundamentales funciones de diagndstico y evaluacion.

Las técnicas de andlisis financiero contribuyen, por lo tanto, a la obtencion de las
metas asignadas a cualquier sistema gerencial de administracién financiera, al
dotar al gerente del area de indicadores y otras herramientas que permitan realizar
un seguimiento permanente y tomar decisiones acerca de situaciones especificas
tales como:
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

-Evitar riesgos de pérdida o insolvencia.
-Competir eficientemente.

-Minimizar los costos.

-Maximizar las utilidades.

-Agregar valor a la empresa.

-Mantener un crecimiento uniforme en utilidades.
-Maximizar el valor unitario de las acciones.

En resumen, el analisis financiero es un instrumento de trabajo tanto para los
directores o gerentes financieros como para otra clase de usuarios, mediante el
cual se pueden obtener indices y relaciones cuantitativas de las diferentes
variables que intervienen en los procesos operativos y funcionales de las
empresas y que han sido registrados en la contabilidad del ente econdmico.
Mediante su uso racional se ejercen las funciones de conversion, seleccion,
previsién, diagndstico, evaluacion y decision; todas ellas presentes en la gestion y
administracion de empresas.

Importancia del anélisis econémico financiero.

Con el analisis financiero se evalla la realidad de la situacion y comportamiento
de una entidad, mas alla de lo netamente contable y de las leyes financieras, esto
tiene caracter relativo, pues no existen dos empresas iguales ni en actividades, ni
en tamafio, cada una tiene las caracteristicas que la distinguen y lo positivo en
unas, puede ser perjudicial para otras. Por lo que el uso de la informacion contable
para fines de control y planificacion es un procedimiento sumamente necesario
para los ejecutivos.

Esta informacion por lo general muestra los puntos fuertes y débiles; los débiles
deben ser reconocidos para adoptar acciones correctivas y los fuertes deben ser
atendidos para utilizarlos como fuerzas facilitadoras en la actividad de direccion.

Aunque los estados financieros representan un registro del pasado, su estudio
permite definir guias para acciones futuras. Es innegable que la toma de
decisiones depende en alto grado de la posibilidad de que ocurran ciertos hechos
futuros los cuales pueden revelarse mediante una correcta interpretacion de los
estados que ofrecen la contabilidad.

La necesidad del conocimiento de los principales indicadores econémicos y
financieros, asi como su interpretacion, son imprescindibles para que una empresa
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

se pueda introducir en el mercado competitivo, por lo que se hace necesario
profundizar y aplicar de forma consecuente el andlisis financiero como base
esencial para el proceso de toma de decisiones financieras.

Actualmente los directivos deben contar con una base tedrica de los principales
métodos que se utilizan para lograr una mayor calidad de los estados financieros
para optimizar la toma de decisiones.

Para lograr un 6ptimo andlisis e interpretacion de la situacion financiera de una
entidad, se debe poseer la mayor informacién posible, es decir, no basta
solamente con la obtencion de los estados financieros principales (Balance
General y Estado deResultado), sino, que deben consultarse los diferentes
informes y documentos anexos a los mismos, debido a que los estados financieros
son tan solo una herramienta para que los usuarios puedan tomar decisiones. De
hecho los estados financieros deben poseer la informacion que ayuda al usuario a
evaluar, valorar, predecir o confirmar el rendimiento de una inversion y el nivel
percibido de riesgo implicito.

Para poder hacer un analisis de los estados financieros y este sirva para lograr la
toma de decisiones, es requisito indispensable que se cumpla con calidades de
informacion que sustenten estos estados tales como:

v Ser eficaz y eficiente.

v' Brindarse en el tiempo que determina la normativa legal y los
requerimientos de la direccion de la empresa.

v’ Ser fidedigna incorporando a los registros contables aquellas transacciones
realmente ocurridas.

v' Ser creible y valida, basandose para ello en la captacion de los datos
primarios clasificados, evaluados y registrados correctamente.

El sistema contable establecido debe generar informacion contable que pueda ser
controlada y verificada por terceros, la informacion que se procese debe basarse
en criterios similares en el tiempo y su aplicacion debe ser comdn en todas las
entidades.
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

El pilar fundamental del analisis financiero esta contemplado en la informacién que
proporcionan los estados financieros de la empresa, teniendo en cuenta las
caracteristicas de los usuarios a quienes van dirigidos y los objetivos especificos
que los originan, entre los mas conocidos y usados son el Balance General y el
Estado de Resultados, que son preparados casi siempre al final del periodo de
operaciones por los contadores y en los cuales se evalUa la capacidad del ente
para generar flujos de efectivo.

También existen otros estados financieros que en ocasiones no son muy tomados
en cuenta y que proporcionan informacion atil e importante sobre el
funcionamiento de la empresa, entre estos estan: el Estado de Cambios en el
Patrimonio y el Estado de Flujos de Efectivo.

Durante el proceso de analisis de estados financieros se dispone de una diversa
gama de posibilidades para satisfacer los objetivos emprendidos al planear y llevar
a cabo dicha tarea de evaluacion. El analista puede elegir, entonces, las
herramientas que mejor satisfagan el propésito buscado, dentro de las cuales se
destacan las siguientes:

% Método comparativo.
% Método Grafico.

% Método de Razones y proporciones Financieras.

Estructura de los estados financieros

Los estados financieros son los documentos que debe preparar la empresa al
terminar el ejercicio contable, con el fin de conocer la situacion financiera y los
resultados econémicos obtenidos en las actividades de su empresa a lo largo de
un periodo.

La utilidad de la informacién contable

La informacion presentada en los estados financieros interesa a:

» La administracion, para la toma de decisiones, después de conocer el
rendimiento, crecimiento y desarrollo de la empresa durante un periodo
determinado.

» Los propietarios para conocer el progreso financiero del negocio y la
rentabilidad de sus aportes.
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

» Los acreedores, para conocer la liquidez de la empresa y la garantia de
cumplimiento de sus obligaciones.

» El estado, para determinar si el pago de los impuestos y contribuciones esta
correctamente liquidado.

Estados financieros basicos o estados financieros de proposito general:

> El Balance General
> El Estado de Resultados

> El Estado de Cambios en el Patrimonio

» El Estado de Flujos de Efectivo

Balance General

Es el documento contable que informa en una fecha determinada la situacion
financiera de la empresa, presentando en forma clara el valor de sus propiedades
y derechos, sus obligaciones y su capital, valuados y elaborados de acuerdo con
los PCGA, NIC o NIIF y las Normas emitidas por la SIBOIF.

Estado de Resultados

Es un documento complementario donde se informa detallada y ordenadamente
como se obtuvo la utilidad del ejercicio contable.

El estado de resultados estd compuesto por las cuentas nominales, transitorias o
de resultados, o0 sea las cuentas de ingresos, gastos y costos.

Los estados financieros son los informes sobre la situacion financiera y econémica
de una empresa en un periodo determinado.

Estado de Cambios en el Patrimonio o Estado de Superavit

Es el estado financiero que muestra en forma detallada los aportes de los socios y
la distribucion de las utilidades obtenidas en un periodo, ademas de la aplicacion
de las ganancias retenidas en periodos anteriores. Este muestra por separado el
patrimonio de una empresa.

También muestra la diferencia entre el capital contable (patrimonio) y el capital
social (aportes de los socios), determinando la diferencia entre el activo total y el
pasivo total, incluyendo en el pasivo los aportes de los socios.
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

Es importante hacer una reflexion en funcién a la base de preparacion de los
estados financieros, estos pueden ser elaborados en base a Principios de
Contabilidad Generalmente Aceptados o en base a Normas Internacionales de
Contabilidad, en este caso particular la norma especifica que se refiere a la
elaboracion de los Estados Financieros es la Nic-1, particularmente en Nicaragua,
las empresas preparan sus estados contables sin que exista una medida
cohercitiva para ello, debido a que el mayor énfasis se le da a la contabilidad
tributaria.

Andlisis verticales y horizontales
El analisis vertical

El andlisis estatico o vertical, se basa en la comparaciéon entre si de las cifras
obtenidas al fin de un periodo de operaciones, tanto en las cuentas de balance
como en la de resultados.

El analisis vertical establece la relacion porcentual que guarda cada componente
de los estados financieros con respecto a la cifra total o principal, con esta técnica
identificamos la importancia relativa de cada partida y permite una mejor
comprension tanto de la estructura como de la composicion de los estados
financieros.

Es importante indicar que el analisis vertical se aplica al estado financiero de cada
periodo individual.

Por ejemplo, cuando analizamos el estado de resultado se debe analizar cada una
de las partidas con respecto a las primas netas, es decir, estas representarian el
100 %.

En cuanto al Balance General se realiza el mismo procedimiento, el 100% seria el
total de activo y el total de pasivo y patrimonio, analizando todas las partidas que
los componen con respecto a estos.

Las practicas mas usuales del analisis estatico son:
1.- Estructura porcentual de las cuentas del activo.

2.- Estructura porcentual de las cuentas de pasivo

3.- Estructura porcentual de las cuentas de resultados

4.- Comparacion de los valores absolutos de algunas cuentas del activo con
algunas cuentas del pasivo.
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

El andlisis horizontal o método comparativo

Al comparar los Balances Generales de 2 periodos con fechas diferentes podemos
observar los cambios obtenidos en los Activos, Pasivos y Patrimonio de una
entidad en términos de dinero. Estos cambios son importantes porque
proporcionan una guia a la administracion de la entidad sobre lo que esta
sucediendo o como se estan transformando los diferentes conceptos que integran
la entidad econdmica, como resultados de las utilidades o pérdidas generadas
durante el periodo en comparacion.

Estado de Flujos de Efectivo

El Estado de Flujos de Efectivo es el estado financiero basico que muestra el
efectivo generado y utilizado en las actividades de operacion, inversion y
financiacion. Un Estado de Flujos de Efectivo es de tipo financiero y muestra
entradas, salidas y cambio neto en el efectivo de las diferentes actividades de una
empresa durante un periodo contable, en una forma que concilie los saldos de
efectivo inicial y final.

Es un estado financiero que tiene como objetivo presentar en forma condensada y
comprensible, informacién sobre el manejo del efectivo, es decir, su obtencién y
utilizaciéon por parte de la entidad durante un periodo determinado y, como
consecuencia, mostrar una sintesis de los cambios ocurridos en la situacion
financiera para que los usuarios de los estados financieros puedan conocer y
evaluar la liquidez o solvencia de la entidad.

El Estado de Flujos de Efectivo especifica el importe de efectivo neto provisto o
usado por la empresa durante el ejercicio por sus actividades:

v" De Operacion
v" De Inversion

v" De Financiamiento

Este estado financiero indica el efecto neto de esos movimientos sobre el efectivo
y las otras partidas equivalentes al efectivo de la empresa. En este estado se
incluye una conciliacion de los saldos al final del ejercicio y sus equivalentes.
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

Los equivalentes al efectivo son inversiones a corto plazo, de alta liquidez que:
son facilmente cambiables por sumas de efectivo ciertas, y estan tan cerca del
vencimiento que es insignificante al riesgo de cambios en su valor debido a
cambios en las tasas de interés. A lo expuesto podemos agregar que la empresa
debe revelar la politica que emplea para determinar cuéles partidas clasifican
como equivalentes al efectivo.

Cualquier cambio de esta politica se trata como un cambio de principio de
contabilidad y se efecta modificando retroactivamente® los estados financieros de
ejercicios anteriores que se presentan para la comparacion.

Los certificados de depdsito se clasifican mas adecuadamente como inversiones a
corto plazo que como efectivo porque no pueden retirarse inmediatamente. Tales
depdsitos no se clasifican como activos corrientes ya que no estan disponibles
para pagar pasivos corrientes.

Efectivo y equivalentes de efectivo: El efectivo y equivalentes de efectivo
incluyen el efectivo en caja, depdsitos en cuentas de ahorro, depdsitos en cuentas
corrientes?, dep6sitos a plazo y otros instrumentos, cuyo vencimiento original no
excede tres meses.

Equivalentes al efectivo: son inversiones a corto plazo de gran liquidez que se
mantienen para cumplir con los compromisos de pago a corto plazo mas que para
propésitos de inversién u otros. Por tanto, una inversién cumplird las condiciones
de equivalente al efectivo solo cuando tenga vencimiento préximo, por ejemplo de
tres meses 0 menos desde la fecha de adquisicion.

La suma del efectivo en caja y bancos y las inversiones a corto plazo es lo que se
conoce como disponibilidades o efectivo disponible.

El efectivo y las inversiones en valores constituyen los activos mas liquidos de la
empresa. Una empresa puede invertir su efectivo en inversiones de corto plazo de
alta liquidez, como certificados de depdsitos, letras de cambio, papel comercial o
papel de deuda, entre otros, dichas inversiones reciben el nombre de equivalentes
de efectivo, entonces en vez de reportar "Efectivo en caja y banco" como
disponibilidades en su balance, la empresa reporta "efectivo y equivalentes de
efectivo", siempre y cuando el vencimiento original no excede tres meses.
Cuandouna inversion exceda los tres meses se debe de reportar como inversiones
mantenidas hasta el vencimiento.

'Aplicacion retroactiva: consiste en aplicar una nueva politica contable a las transacciones, como si
estas se hubieran aplicado siempre.
’Los depositos en cuentas corrientes no devengan intereses.
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Objetivos del Estado de Flujo de Efectivo
Entre los objetivos principales del Estado de Flujos de Efectivo tenemos:

«+ Proporcionar informacion apropiada a la gerencia, para que ésta pueda
medir sus politicas de contabilidad y tomar decisiones que ayuden al
desenvolvimiento de la empresa.

% Facilitar informacion financiera a los administradores, lo cual le permite
mejorar sus politicas de operacion y financiamiento.

% Proyectar en donde se ha estado gastando el efectivo disponible, que dara
como resultado la descapitalizacion de la empresa.

% Mostrar la relacion que existe entre la utilidad neta y los cambios en los
saldos de efectivo. Estos saldos de efectivo pueden disminuir a pesar de
gue haya utilidad neta positiva y viceversa.

% Reportar los flujos de efectivo pasados para facilitar la prediccion de flujos
de efectivo futuros.

% La evaluacion de la manera en que la administracion genera y utiliza el
efectivo.

% La determinacién de la capacidad que tiene una compafiia para pagar
intereses y dividendos y para pagar sus deudas cuando éstas vencen.

+ Identificar los cambios en la mezcla de activos productivos.

De lo expuesto se puede inferir que la finalidad del Estado de Flujos de Efectivo es
presentar en forma comprensible informacion sobre el manejo de efectivo, es
decir, su obtencion y utilizaciébn por parte de la entidad durante un periodo
determinado y, como consecuencia, mostrar una sintesis de los cambios ocurridos
en la situacién financiera para que los usuarios de los estados financieros puedan
conocer y evaluar la liquidez o solvencia de la entidad.

El Estado de Flujos de Efectivo se disefla con el proposito de explicar los
movimientos de efectivo proveniente de la operacion normal del negocio, tales
como la venta de bienes de uso, obtencién de préstamos y aportacion de los
accionistas y aquellas transacciones que incluyan disposiciones de efectivo tales
como compra de bienes de uso y pago de pasivos y de dividendos.
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Fines del control del efectivo

La administracion del efectivo es de principal importancia en cualquier negocio,
porque es el medio para obtener mercancias y servicios. Se requiere una
cuidadosa contabilizacion de las operaciones con efectivo debido a que este rubro
puede ser rapidamente invertido.

El &rea de control de efectivo tiene como actividad principal cuidar todo el dinero
que entra o entrara y programar todas las salidas de dinero, actuales o futuras, de
manera que jamas quede en la empresa dinero ocioso, que nunca se pague de
MAas y que nunca se tengan castigos o se paguen comisiones por falta de pago.

Esta area debe controlar o influir en todas las formas del dinero de la empresa, ya
sea en las primas por cobrar, como en las inversiones y el pasivo exigible, ademas
debe procurar la mayor vision hacia el futuro de por cobrar y pagar, de manera
gue pueda vislumbrar la posibilidad de problemas de liquidez o de tendencias de
posibles pérdidas, por reduccion del margen de utilidad.

La administracion del efectivo generalmente se centra alrededor de dos areas: el
presupuesto de efectivo y el control interno de contabilidad.

El control de contabilidad es necesario para dar una base a la funcion de
planeacién y ademas con el fin de asegurarse que el efectivo se utiliza para
propésitos propios de la empresa y no desperdiciados, mal invertidos o hurtados.

¢, Quién es el responsable de administrar el flujo de efectivo?

La administracién es responsable del control interno es decir de la proteccion de
todos los activos de la empresa. El efectivo es el activo mas liquido de un negocio.
Se necesita un sistema de control interno adecuado para prevenir robos y evitar
gue los empleados utilicen el dinero de la compafiia para uso personal.

La mayoria de las actividades de la empresa van encaminadas a afectar, directa e
indirectamente, el flujo de la empresa. Consecuentemente, su administracion es
tarea en la cual estan involucradas todas las personas que trabajan en la
empresa. Lo que cada individuo haga (o deje de hacer) va a afectar de una
manera u otra el efectivo de la empresa. Por ejemplo:

El fijar el precio de venta de las poélizas afectara el flujo de efectivo, ya que el
precio influye sobre el tiempo en que se venda y consecuentemente, sobre el
monto de efectivo que se generara.
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Al definir y decidir a quién se le vendera a crédito y en qué términos y bajo qué
condiciones, determina el tiempo en que el dinero derivado de las ventas a crédito
durard "almacenado" en cartera y su monto.

El dar motivo para que el cliente esté insatisfecho, obtenga una queja en contra de
la empresa, provocard que sus pagos se demoren hasta que su insatisfacciéon
haya sido eliminada.

Cuatro principios basicos para la administracion del efectivo.

Existen cuatro principios basicos cuya aplicacion en la practica conducen a una
administracion correcta del flujo de efectivo en una empresa determinada, Estos
principios estan orientados a lograr un equilibrio entre los flujos positivos (entradas
de dinero) y los flujos negativos (salidas de dinero) de tal manera que la empresa
pueda, conscientemente, influir sobre ellos para lograr el maximo provecho.

Los dos primeros principios se refieren a las entradas de dinero y los otros dos a
las erogaciones de dinero.

Primer principio: "Siempre que sea posible se deben incrementar las entradas de
efectivo"

Ejemplo:

-Incrementar el volumen de ventas.

- Incrementar el precio de ventas.

- Mejorar la mezcla de ventas. (Impulsando las de mayor margen de contribucion)
- Eliminar descuentos.

Segundo principio: "Siempre que sea posible se deben acelerar las entradas de
efectivo”

Ejemplo:

- Incrementar las ventas al contado
- Pedir anticipos a clientes

- Reducir plazos de crédito.

Tercer principio: "Siempre que sea posible se deben disminuir las salidas de
dinero”
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Ejemplo:

- Negociar mejores condiciones (reduccién de precios) con los proveedores
- Hacer bien las cosas desde la primera vez.

- Reducir desperdicios en la produccion y demas actividades de la empresa.

Cuarto principio: "Siempre que sea posible se deben demorar las salidas de
dinero"

Ejemplo:
- Negociar con los proveedores los mayores plazos posibles.
- Adquirir otros activos en el momento préximo a utilizar.

Hay que hacer notar que la aplicacion de un principio puede contradecir a otro, por
ejemplo: Si se vende sélo al contado (cancelando ventas a crédito) se logra
acelerar las entradas de dinero, pero se corre el riesgo de que disminuya el
volumen de venta. Como se puede ver, existe un conflicto entre la aplicacién del
segundo principio con el primero.

La medicion de la liquidez y de la rentabilidad en las organizaciones

La piedra angular de la contabilidad es el registro en base devengada, lo cual
quiere decir que “un ingreso o un gasto se registra como tal, aunque no sea una
entrada o un desembolso de efectivo”. Dicho enfoque implica que la cifra que
produce el estado de resultados, la utilidad neta, sea diferente del saldo de la
partida de efectivo, el cual aparece en el primer rubro del estado de situacion
financiera, y puede explicarse analiticamente a través del estado de flujo de
efectivo.

Como consecuencia de la utilizacion de la base devengada para el registro
contable de las transacciones, se deduce que, en general, los ingresos no
coinciden con las entradas de efectivo; los gastos no coinciden con las salidas de
efectivo y, por ende, la cifra de la utilidad del estado de resultados no coincide con
la cifra de efectivo que muestra el estado en la situacion financiera.

El Unico caso en que ambas coincidirian seria aquel en que todos los ingresos
fueran realizados en efectivo y todos los gastos hubieran sido desembolsados, lo
cual es altamente improbable.

Tomando en cuenta que el estado de flujo de efectivo reconcilia la utilidad neta
(con base en lo devengado) con los aumentos o disminuciones de efectivo durante
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el periodo, es necesario utilizar procedimientos analiticos para convertir la utilidad
neta a una base de flujo de efectivo, ya que las entradas de efectivo generadas
por las operaciones normales difieren de la utlidad neta (con base en lo
devengado) por dos razones fundamentales:

1. La inclusién en la utilidad neta de los efectos de los gastos que no
representaron salidas de efectivo tales como depreciaciones y diferimiento de
gastos.

2. La inclusién en la utilidad neta del efecto de las ventas a crédito y compras a
credito.

Por otra parte, tanto para la administracion de una entidad econdémica como para
los principales usuarios externos (accionistas y acreedores) es importante contar
con informacién para poder evaluar dos de los aspectos mas importantes en la
operacion de una entidad con fines de lucro: la rentabilidad, basada en la cifra de
utilidad, y la liquidez basada en la del flujo de efectivo.

Se disefia para explicar los movimientos de efectivo provenientes de la operacion
normal del negocio, la venta de activos no corrientes, la obtencion de préstamos,
aportacion de los accionistas y otras transacciones que involucren efectivo tales
como: compras de activo fijo, pago de pasivos y pagos de dividendos.

La norma internacional de contabilidad num. 7, especifica que: las entidades
deben confeccionar un estado de flujo de efectivo, de acuerdo con los requisitos
establecidos en dicha norma, y deben presentarlo como parte integrante de sus
estados financieros, para cada periodo en que sea obligatoria la presentacién de
estos.

La informacion acerca de los flujos de efectivo es Util porque suministra a los
usuarios de los estados financieros las bases para evaluar la capacidad que tiene
la empresa para generar efectivo y equivalentes al efectivo, asi como sus
necesidades de liquidez. Para tomar decisiones econémicas, los usuarios deben
evaluar la capacidad que la empresa tiene para generar efectivo y equivalentes al
efectivo.

El objetivo de esta Norma es exigir a las empresas que suministren informacion
acerca de los movimientos histéricos en el efectivo y los equivalentes al efectivo a
través de la presentacion de un estado de flujos de efectivo, clasificados segun
gue procedan de actividades de explotacion, de inversién y de financiacion.

Los usuarios de los estados financieros estan interesados en saber como la
empresa genera y utiliza el efectivo y los equivalentes al efectivo. Esta necesidad
es independiente de la naturaleza de las actividades de la empresa, incluso
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cuando el efectivo pueda ser considerado como el producto de la empresa en
cuestion, como puede ser el caso de las entidades financieras. Basicamente, las
empresas necesitan efectivo por las mismas razones, por muy diferentes que sean
las actividades que constituyen su principal fuente de ingresos ordinarios. En
efecto, todas ellas necesitan efectivo para llevar a cabo sus operaciones, pagar
sus obligaciones y suministrar rendimientos a sus inversores. De acuerdo con lo
anterior, esta Norma exige a todas las empresas que presenten un estado de
flujos de efectivo.

Asi mismo, la NIC 7 presenta las siguientes definiciones funcionales de los
principales términos de este estado financiero basico:

Actividades de explotacion: son las actividades que constituyen la principal
fuente de ingresos ordinarios de la empresa, asi como otras actividades que no
puedan ser calificadas como de inversién o financiacion.

Actividades de inversion: son las de adquisicion, enajenaciéon o abandono de
activos a largo plazo, asi como de otras inversiones no incluidas en el efectivo y
los equivalentes al efectivo.

Actividades de financiacién: son las actividades que producen cambios en el
tamafo y composicion de los capitales propios y de los préstamos tomados por
parte de la empresa.

Ejemplos de flujos de efectivo por actividades de explotacion

(a) cobros procedentes de las ventas de bienes y prestacion de servicios.

(b) cobros procedentes de regalias, cuotas, comisiones y otros ingresos
ordinarios.

(c) pagos a proveedores por el suministro de bienes y servicios.
(d) pagos a empleados y por cuenta de los mismos.

(e) cobros y pagos de las empresas de seguros por primas y prestaciones,
anualidades y otras obligaciones derivadas de las polizas suscritas.

() pagos o devoluciones de impuestos sobre las ganancias, a menos que éstos
puedan clasificarse especificamente dentro de las actividades de inversion o
financiacion.

(g) cobros y pagos derivados de contratos que se tienen para intermediacion o
para negociar con ellos.
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Ejemplos de flujos de efectivo por actividades de inversion

(a) pagos por la adquisicion de inmovilizado material, inmaterial y otros activos a
largo plazo, incluyendo los pagos relativos a los costes de desarrollo capitalizados
y a trabajos realizados por la empresa para su inmovilizado material.

(b) cobros por ventas de inmovilizado material, inmaterial y otros activos a largo
plazo.

(c) pagos por la adquisicion de instrumentos de pasivo o de capital, emitidos por
otras empresas, asi como participaciones en negocios conjuntos (distintos de los
pagos por esos mismos titulos e instrumentos que sean considerados efectivo y
equivalentes al efectivo, y de los que se tengan para intermediacién u otros
acuerdos comerciales habituales).

(d) cobros por venta y reembolso de instrumentos de pasivo o de capital emitidos
por otras empresas, asi como inversiones en negocios conjuntos (distintos de los
pagos por esos mismos titulos e instrumentos que sean considerados efectivo y
otros equivalentes al efectivo, y de los que se posean para intermediacion u otros
acuerdos comerciales habituales).

(e) anticipos de efectivo y préstamos a terceros (distintos de las operaciones de
ese tipo hechas por empresas financieras).

(f) cobros derivados del reembolso de anticipos y préstamos a terceros (distintos
de las operaciones de este tipo hechas por entidades financieras).

(g) pagos derivados de contratos a plazo, a futuro, de opciones y de permuta
financiera, excepto cuando dichos contratos se mantengan por motivos de
intermediaciébn u otros acuerdos comerciales habituales, o bien cuando los
anteriores pagos se clasifican como actividades de financiacion.

(h) cobros procedentes de contratos a plazo, de futuros, de opciones y de permuta
financiera, excepto cuando dichos contratos se mantienen por motivos de
intermediaciébn u otros acuerdos comerciales habituales, o bien cuando los
anteriores cobros se clasifican como actividades de financiacion.

Ejemplos de flujos de efectivo por actividades de financiacion:

(a) Cobros procedentes de la emisién de acciones u otros instrumentos de capital.
(b) pagos a los propietarios por adquirir o rescatar las acciones de la empresa.

(c) cobros procedentes de la emision de obligaciones, préstamos, bonos, cédulas
hipotecarias y otros fondos tomados en préstamo, ya sea a largo o a corto plazo.
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(d) reembolsos de los fondos tomados en préstamo.

(e) pagos realizados por el arrendatario para reducir la deuda pendiente
procedente de un arrendamiento financiero.

La empresa debe informar acerca de los flujos de efectivo de las actividades
de explotacion usando uno de los dos métodos siguientes:

(a) método directo, segun el cual se presentan por separado las principales
categorias de cobros y pagos en términos brutos; o bien

(b) método indirecto, segun el cual se comienza presentando la pérdida o
ganancia en términos netos, cifra que se corrige luego por los efectos de las
transacciones no monetarias, por todo tipo de partidas de pago diferido y
devengos que son la causa de cobros y pagos en el pasado o en el futuro, asi
como de las partidas de pérdidas o ganancias asociadas con flujos de efectivo de
actividades clasificadas como de inversion o financiacion.

Dicha norma aconseja a las empresas que presenten los flujos de efectivo
utilizando el método directo. Este método suministra informacién que puede ser
atil en la estimacion de los flujos de efectivo futuros, la cual no esta disponible
utilizando el método indirecto.

En el método directo, la informacién acerca de las principales categorias de
cobros o0 pagos en términos brutos puede obtenerse mediante uno de los
siguientes procedimientos:

(a) utilizando los registros contables de la empresa.

(b) ajustando las ventas y el coste de las ventas (para el caso de las entidades
financieras, los intereses recibidos e ingresos asimilables y los intereses pagados
y otros gastos asimilables), asi como otras partidas en la cuenta de resultados
por:

(i) los cambios habidos durante el ejercicio en las existencias y en las partidas a
cobrar y a pagar derivadas de las actividades de explotacion.

(i) otras partidas sin reflejo en el efectivo.

(i) otras partidas cuyos efectos monetarios se consideran flujos de efectivo de
inversion o financiacion.

En el método indirecto, el flujo neto por actividades de explotacion se determina
corrigiendo la pérdida o ganancia, en términos netos, por los efectos de:
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(a) los cambios habidos durante el ejercicio en las existencias y en las cuentas a
cobrar y a pagar derivadas de las actividades de explotacion.

(b) las partidas sin reflejo en el efectivo, tales como depreciacion, provisiones,
impuestos diferidos, pérdidas y ganancias de cambio no realizadas, participacion
en ganancias no distribuidas de asociadas e intereses minoritarios.

(c) asi como de cualquier otra partida cuyos efectos monetarios se consideren
flujos de efectivo de inversion o financiacion.

Bases de preparacion del Estado de Flujo de Efectivo
Método Indirecto

La base para preparar el Estado de Flujo de Efectivo esté constituida por:

» Dos estados de situacion financiera (es decir, un estado de situacion financiera
comparativo) referidos al inicio y al fin del periodo al que corresponde el Estado
de Flujo de Efectivo.

» Un estado de resultados correspondiente al mismo periodo

» Informacién adicional en relacion con las operaciones y acontecimientos
registrados en el ejercicio (notas).

El proceso de preparacion consiste fundamentalmente en analizar las variaciones
resultantes del estado de situacion financiera comparativo para identificar los
incrementos y decrementos en cada partida, lo cual culmina con el incremento o
decremento neto del efectivo. Para realizar este analisis es importante identificar el
fluo de efectivo generado por o destinado a la operacion, que consiste
esencialmente en traducir la utilidad neta reflejada en el estado de resultados a
flujo de efectivo, separando las partidas incluidas en dicho resultado que no
implicaron recepcién o desembolso de efectivo (partidas virtuales), por ejemplo, el
gasto por depreciacién y las amortizaciones.

El proceso anterior se esquematiza de la siguiente manera:
Operacién

Utilidad (perdida) neta

Partidas aplicadas a resultados que no requieren recursos:
Gastos por depreciacion

Amortizaciones

Generacion bruta de recursos

Variacion de reservas técnicas y matematicas

+ Disminucion de cartera de crédito

nm + +

I+
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(-) Incremento de cartera de crédito

+ Disminucién de deudores por primas y otros

(-) Incremento de deudores por primas y otros

(-) Disminucion de instituciones reaseguradoras y reafianzadoras del activo
+ Incremento de instituciones reaseguradoras y reafianzadoras del pasivo
+ Incremento de otros pasivos

Recursos generados por la operacion

Financiamiento

+ Aumento de capital social

(-) Disminuciones de capital social

(-) Pagos de dividendos

+ Aumento de préstamos bancarios (corto y largo plazo)

(-) Disminuciones por préstamos bancarios (corto y largo plazo)

= Recursos utilizados (generados) en actividades de financiamiento

Inversién

(-) Adquisiciones de activo fijo

(-) Inversiones

+ Venta de activos fijos

= Recursos utilizados (generados) en actividades de inversion

Efecto sobre la partida de efectivo y equivalentes al efectivo

= Aumento (disminucion) de efectivo del ejercicio
+ Efectivo al inicio del ejercicio
= Efectivo al final del ejercicio

Metodologia para la elaboracion del estado de flujo de efectivo

Pasos necesarios para elaborar el estado de flujo de efectivo por el método
indirecto:

Paso 1: Determinar el incremento o decremento de efectivo

El primer paso consiste en cuantificar el cambio que muestra el saldo de la cuenta
de efectivo de un periodo con respecto al otro, lo cual puede hacerse simplemente
una sustraccion de dichos saldos, indicando si fue incremento o decremento. Este
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dato sirve para comprobar si el resultado de la elaboracion del flujo de efectivo es
correcto.

Paso 2: Determinar el incremento o decremento de cada una de las cuentas
del estado de situacion financiera

Este paso es similar al anterior, pero se aplica a todas las partidas del estado de
situacion financiera.

Paso 3: Analizar cada uno de los incrementos y decrementos de las partidas
del estado de situacion financiera

Este paso consiste en identificar el efecto en el flujo de efectivo de cada uno de los
incrementos o decrementos de las diferentes partidas del estado de situacion
financiera obtenidos en el paso dos.

Paso 4: Clasificar los incrementos y disminuciones del flujo de efectivo

AUMENTO DISMINUCION CLASIFICACION

Pasivo |+ | - | _ Financiamiento

Método Directo E—
S Movimiento auxiliar de caja y bancos
+ Se clasifican en 3 grupos
« No principio devengo (PCGA'S)
« Refleja los impactos por pagos
Método Indirecto
+ Partes variaciones de EEFF
* Respeto al principio devengo
* Refleja el impacto por pagos y ofras
transacciones devengadas
* Mejor analisis financiero
* Facilita la toma de deciciones
* Mide mejor las tendencias
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Razones Financieras

La definicibn matemética de una razon, es la relacion entre dos cantidades
comparadas entre si.

Es la relaciébn que guarda una cantidad con respecto de otra. La comparacion de
las razones puede efectuarse por medio de estdndares calculados con datos de la
propia empresa, o bien, de otras compariias dedicadas a la misma actividad. En el
primer caso, se denomina analisis por comparacion interna, y en el segundo, por
comparacion externa.

+ Razo6n de crecimiento de las primas

Esta razén nos indica cuanto han crecido las primas en un ejercicio puestas en
comparacién con las primas que la entidad tenia al principio del mismo.

Razon de crecimiento de las primas = Primas del ejercicio - Primas del ejercicio anterior

Primas del ejercicioanterior

Si esta razén es positiva indica que se esta produciendo un incremento de las
primas y cuanto mayor sea esta razon mayor seré el crecimiento de las primas.

Por el contrario, si este ratio es negativo se estara produciendo un decremento de
las primas.

+ Resultado Técnico

Indice de resultado técnico = Resultado Técnico

Prima Neta

Permite establecer el margen de utilidad o pérdida en la operacion de los
componentes técnicos de la actividad del seguro y constituye un elemento
fundamental para evaluar la eficiencia técnica de los administradores.

Este indicador debe ser mayor o igual a cero (0). En caso de ser menor que cero
la aseguradora presenta una gestion técnica inadecuada, como resultado de
insuficiencia de sus primas para cubrir los gastos de adquisicién y administracion,
o bien, la inadecuada seleccion e inspeccion de riesgos que le origina una alta
siniestralidad.
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+ Rentabilidad

Rentabilidad operacional = Utilidad Técnica

Primas Retenidas

Proporciona el margen neto de utilidad o pérdida obtenida por la aseguradora en
la operacion de los productos y el costo del seguro.

Este indicador debe ser mayor que cero (0) y menor que (1). En el caso de que el
indicador sea negativo y el resultado técnico positivo, la empresa esta siendo un
simple intermediario de los reaseguradores y a la vez son insuficientes sus
productos financieros para obtener utilidad en la operacion del seguro.

Cuando este indicador y el resultado técnico son negativos, salvo por alguna
circunstancia extraordinaria, la aseguradora presenta una situacion en la que no
s6lo es ineficiente su operativa técnica sino también su rentabilidad financiera para
operar el seguro.

+ Resultado del Ejercicio

Resultado del Ejercicio = Utilidad o Pérdida del Ejercicio

Prima Retenida

Mide el total de beneficios o pérdida econdmica registrada por la aseguradora en
el periodo contable. Este indicador debe ser mayor o igual a cero. Un valor menor
de cero tiene incidencia directa en la pérdida de patrimonio de la aseguradora.

+ Razones de Actividad

Representa el tiempo que utiliza la compafiia para el cobro de sus primas de
seguro directo emitidas. Para mejor evaluacion de este indicador, debe efectuarse
un andlisis de Antigiiedad de saldos de primas por cobrar.

Rotacion de la Cartera = Primas Netas = N° de Veces
Primas por Cobrar

365/ N° de Veces = N° de dias (Periodo de Cobro)
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Rotacion de Bienes de Uso

La razon de rotacion de los bienes de uso mide la efectividad con que la empresa
utiliza su propiedad planta y equipo en la generacion de primas.

Rotacion de Bienes de Uso = Primas Netas

Bienes de Uso Neto

+ Rotacion de Activos Totales

La rotacién de los activos totales sirve para evaluar con que eficiencia se utilizan
los recursos totales de la empresa para generar cordobas en ventas. Cuanto
mayor sea la rotacion, tanto mas eficiente se habran empleado los activos en la
empresa.

Rotacion de Activos Totales = Primas Netas

Activos Totales

+ Indice de Endeudamiento

El endeudamiento de una empresa nos indica cuanto dinero ajeno utilizamos para
generar utilidades, es decir, el endeudamiento no es mas que el uso del pasivo a
corto y largo plazo.

Endeudamiento Total = Pasivo Total

Activo Total

Mide la proporcion del total de activos que contablemente fueron financiados por
acreedores de la compafiia. Indica cuanto le pertenece a los acreedores de cada
cordoba invertido en la empresa.

El coeficiente debe ser menor al 75%. Si fuese mayor indicaria que mas del 75%
de sus activos totales estarian financiados con deudas, lo que no es conveniente,
porque entonces el control de la empresa estaria en poder de los acreedores.

Exposicion Neta = Activo - Pasivo Patrimonio Neto = Activo - Pasivo
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DISENO METODOLOGICO

Tipo de estudio
Segun el tiempo de ocurrencia de los hechos y registro de la informacién

El estudio realizado es de corte transversal ya que pretende explicar, como
funciona cada uno de los elementos propuestos. Al mismo tiempo trata de un
estudio prospectivo ya que estaremos desarrollando herramientas de analisis a
futuro.

Segun el analisis y alcances de los resultados

El desarrollo de este trabajo, es de caracter descriptivo ya que explicamos la
elaboracién del Estado de Flujo de Efectivo y el uso de las razones financieras.

Las variables a considerar son los estados financieros:

Estado de Situacién Financiera: El Balance General es un estado financiero de
caracteristica estatico, se dice que es estatico debido a que informa en una fecha
determinada la situacion financiera de la empresa.

El Balance es una fotografia estatica de los bienes y derechos de una empresa
(activo) y de cémo ha sido financiada su adquisicién (pasivo):

Estado de Resultado: Es un documento contable que muestra detallada y
ordenadamente la utilidad o pérdida del ejercicio, mientras que el Balance
General Unicamente muestra la utilidad, mas no la forma como se ha obtenido,
razon por la cual el estado de resultado se considera como un estado
complementario del Balance General y representa la sumatoria de los ingresos,
costos y gastos.

Estado de Cambios en el Patrimonio: Muestra los movimientos que se realizaron
durante un ejercicio, en las cuentas patrimoniales, tal como el capital o aportes de
los duefios; asi mismo, muestra las utilidades retenidas registradas en reservas de
capital o pendientes de distribuir y refleja el reparto de dividendos.

Estado de Flujo de Efectivo: Es un estado financiero que tiene como objetivo
presentar en forma condensada y comprensible, informacion sobre el manejo del
efectivo, es decir, su obtencién y utilizacién por parte de la entidad durante un
periodo determinado y, como consecuencia, mostrar una sintesis de los cambios
ocurridos en la situacion financiera para que los usuarios de los estados
financieros puedan conocer y evaluar la liquidez o solvencia de la entidad.
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Notas a los estados financieros: Son explicaciones adicionales relativas a un rubro
en particular de los estados financieros.

Métodos e instrumentos de recoleccion de datos

Fuente de informacion primaria: www.segurosamerica.com.ni
Fuente de informacion secundaria: Libros.

Plan de tabulacion y anélisis

Para la realizacién de este trabajo se hizo necesario el uso de Microsoft Excel
para la preparacion de algunos cuadros insertos, ademas utilizamos medios de
redaccion e investigacion como el paquete office: Word, power point.
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RESULTADOS

Seguros América S.A

(Compaiiia Nicaraguense Subsidiaria de Sociedad Tenedora de America, S.A.)
Balances Generales

Por el afio que Termind al 31 de Diciembre del 2011y 2010

(Cifras expresadas en cordobas)

Activos Notas 2011 2010
Disponibilidades 6 C$  48921,465.00 C$  72177,245.00
Inversiones, neto 7 382446,961.00 331128,567.00
Inversiones disponibles para la venta 46175,652.00 42007,703.00

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento 336271,309.00 289120,864.00

Cartera de créditos, neto 8 16861,390.00 13191,004.00
Créditos vigentes 16861,390.00 13191,004.00

Bienes de uso, neto 10 102869,509.00 39366,527.00
Terrenos 13279,774.00 858,578.00

Edificios 80495,527.00 33040,152.00

Mobiliario y equipo 7824,466.00 1109,357.00

Otros hienes de uso 1269,742.00 4358,440.00

Deudores por primas y otros, neto 209895,521.00 203376,693.00
Primas por cobrar 11 207604,171.00 188437,802.00

Otros deudores 12 2291,350.00 14938,891.00

Instituciones reaseguradores y reafianzadoras, neto 13 45189,842.00 31414,376.00
Inversiones permanentes en acciones 14 7753,455.00 7753,455.00
Otros activos 15 20475,046.00 17724,777.00
Total activo C$ 834413,189.00 C$  716132,644.00
Pasivos

Reservas técnicas 4.8 C$ 449097,595.00 C$ 361671,292.00
Reservas de riesgos en curso 143150,081.00 130722,927.00

Reservas mateméaticas 676,701.00 1369,103.00

Reservas de seguros de vida con cuenta Unica de inversion 175728,048.00 120919,614.00

Reservas para siniestros pendientes de liquidacion y/o pago 16 69801,519.00 62767,447.00

Resgwas para obligaciones pendientes de cumplir por siniestros 17 3490,077.00 1830,206.00

ocurridos y no reportados

Reservas de contingencia 20886,266.00 14115,931.00

Reservas para riesgos catastréficos 35364,903.00 29946,064.00

Acreedores contractuales 8091,389.00 27793,558.00
Primas en depésitos 973,986.00 15729,542.00

Depésito en Garantia por Fianzas Expedidas 7117,403.00 12064,016.00

Instituciones reaseguradoras y reafianzadoras 18 87506,766.00 65158,808.00
Acreedores diversos 20 6263,395.00 5809,141.00
Otros pasivos 21 68449,250.00 67863,891.00
Total pasivo 619408,395.00 528296,690.00
Capital

Capital social suscrito y pagado 22 90000,000.00 75000,000.00

Reservas patrimoniales 22 42115,113.00 42115,112.00

Resultados acumulados de ejercicios anteriores 25970,841.00 18338,569.00

Resultados del presente ejercicio 56918,840.00 52382,273.00

Suma del capital 215004,794.00 187835,954.00
Suma del pasivo y capital C$ 834413,189.00 C$  716132,644.00

CIENCIAS ACTUARIALES Y FINANCIERAS Pagina 29



ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

Seguros América S.A

(Compaiiia Nicaraguense Subsidiaria de Sociedad Tenedora de America, S.A.)
Balances Generales

Anélisis Estético. (Vertical)

Por el afio que Terminé al 31 de Diciembre del 2011y 2010

Activos Notas 2011 % 2010 %
Disponibilidades 6 C$ 4892146500 6% C$ 72177,245.00 10%
Inversiones, neto 7
Inversiones disponibles para la venta 46175,652.00 6% 42007,703.00 6%
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento 336271,309.00  40% 289120,864.00  40%
382446,961.00  46% 331128,567.00  46%
Cartera de créditos, neto 8
Créditos vigentes 16861,390.00 2% 13191,004.00 2%
Bienes de uso, neto 10
Terrenos 13279,774.00 2% 858,578.00 0.12%
Edificios 80495,527.00  10% 33040,152.00 5%
Mobiliario y equipo 7824,466.00 1% 1109,357.00 0.15%
Otros bienes de uso 1269,742.00  0.15% 4358,440.00 1%
102869,509.00  12% 39366,527.00 5%
Deudores por primas y otros, neto
Primas por cobrar 11 207604,171.00  25% 188437,802.00  26%
Otros deudores 12 2291,350.00 0.27% 14938,891.00 2%
209895,521.00  25% 203376,693.00  28%
Instituciones reaseguradores y reafianzadoras, neto 13 45189,842.00 5% 31414,376.00 4%
Inversiones permanentes en acciones 14 7753,455.00 1% 7753,455.00 1%
Otros activos 15 20475,046.00 2% 17724,777.00 2%
283313,864.00  34% 260269,301.00  36%
Total activo C$ 834413,189.00 100% C$ 716132,644.00 100%
Pasivos
Reservas técnicas 48
Reservas de riesgos en curso 143150,081.00 17% 130722,927.00  18%
Reservas matemaéticas 676,701.00 0.08% 1369,103.00 0.19%
Reservas de seguros de vida con cuenta Unica de inversion 175728,048.00 21% 120919,614.00 17%
Reservas para siniestros pendientes de liquidacién y/o pago 16 69801,519.00 8% 62767,447.00 9%
Reservas para obligaciones pendientes de cumplir por siniestros ocurridos y
no reportados 17 3490,077.00 0.42% 1830,206.00 0.26%
Reservas de contingencia 20886,266.00 3% 14115,931.00 2%
Reservas para riesgos catastroficos 35364,903.00 4% 29946,064.00 4%
449097,595.00  54% 361671,292.00 51%
Acreedores contractuales
Primas en depdsitos 973,986.00 0.12% 15729,542.00 2%
Depdsito en Garantia por Fianzas Expedidas 7117,403.00 1% 12064,016.00 2%
8091,389.00 1% 27793558.00 4%
Instituciones reaseguradoras y reafianzadoras 18 87506,766.00  10% 65158,808.00 9%
Acreedores diversos 20 6263,395.00 1% 5809,141.00 1%
Otros pasivos 21 68449,250.00 8% 67863,891.00 9%
170310,800.00  20% 166625,398.00  23%
Total pasivo 619408,395.00  74% 528296,690.00  74%
Capital
Capital social suscrito y pagado 22 90000,000.00 11% 75000,000.00  10%
Reservas patrimoniales 22 42115,113.00 5% 42115,112.00 6%
Resultados acumulados de ejercicios anteriores 25970,841.00 3% 18338,569.00 3%
Resultados del presente ejercicio 56918,840.00 7% 52382,273.00 7%
Suma del capital 215004,794.00  26% 187835,954.00  26%
Suma del pasivo y capital C$ 834413,189.00 100% C$_ 716132,644.00 100%
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Seguros América S.A

(Comparifa Nicaraguense Subsidiaria de Sociedad Tenedora de America, S.A.)
Balances Generales

Andlisis Dindmico.(Horizontal)

Por el afio que Termind al 31 de Diciembre del 2011y 2010

Activos Notas 2011 2010 Absoluto Relativo
Disponibilidades 6 C$  48921,465.00 C$  72177,245.00 C$  (23255,780.00)  -32.22%
Inversiones, neto 7
Inversiones disponibles para la venta 46175,652.00 42007,703.00 4167,949.00 9.92%
Inversiones mantenidas hasta el vencimiento 336271,309.00 289120,864.00 47150,445.00 16.31%
382446,961.00 331128,567.00 51318,394.00 15.50%
Cartera de créditos, neto 8
Créditos vigentes 16861,390.00 13191,004.00 3670,386.00 27.82%
Bienes de uso, neto 10
Terrenos 13279,774.00 858,578.00 12421,196.00  1446.72%
Edificios 80495,527.00 33040,152.00 47455,375.00  143.63%
Mobiliario y equipo 7824,466.00 1109,357.00 6715,109.00  605.32%
Otros bienes de uso 1269,742.00 4358,440.00 (3088,698.00) _ -70.87%
102869,509.00 39366,527.00 63502,982.00  161.31%
Deudores por primas y otros, neto
Primas por cobrar 11 207604,171.00 188437,802.00 19166,369.00 10.17%
Otros deudores 12 2291,350.00 14938,891.00 (12647,541.00)  -84.66%
209895,521.00 203376,693.00 6518,828.00 3.21%
Instituciones reaseguradores y reafianzadoras, neto 13 45189,842.00 31414,376.00 13775,466.00 43.85%
Inversiones permanentes en acciones 14 7753,455.00 7753,455.00 -
Otros activos 15 20475,046.00 17724,777.00 2750,269.00 15.52%
283313,864.00 260269,301.00 23044,563.00 8.85%
Total activo C$ 834413,189.00 C$ 716132,644.00 C$  118280,545.00 16.52%
Pasivos
Reservas técnicas 4.8
Reservas de riesgos en curso 143150,081.00 130722,927.00 12427,154.00 9.51%
Reservas mateméticas 676,701.00 1369,103.00 (692,402.00)  -50.57%
Reservas de seguros de vida con cuenta Unica de inversion 175728,048.00 120919,614.00 54808,434.00 45.33%
Reservas para siniestros pendientes de liquidacion y/o pago 16 69801,519.00 62767,447.00 7034,072.00 11.21%
Reservas para obligaciones pendientes de cumplir por siniestros ocurridos y
no reportados 17 3490,077.00 1830,206.00 1659,871.00 90.69%
Reservas de contingencia 20886,266.00 14115,931.00 6770,335.00 47.96%
Reservas para riesgos catastroficos 35364,903.00 29946,064.00 5418,839.00 18.10%
449097,595.00 361671,292.00 87426,303.00 24.17%
Acreedores contractuales
Primas en depésitos 973,986.00 15729,542.00 (14755,556.00)  -93.81%
Deposito en Garantia por Fianzas Expedidas 7117,403.00 12064,016.00 (4946,613.00)  -41.00%
8091,389.00 27793,558.00 (19702,169.00)  -70.89%
Instituciones reaseguradoras y reafianzadoras 18 87506,766.00 65158,808.00 22347,958.00 34.30%
Acreedores diversos 20 6263,395.00 5809,141.00 454,254.00 7.82%
Otros pasivos 21 68449,250.00 67863,891.00 585,359.00 0.86%
170310,800.00 166625,398.00 3685,402.00 2.21%
Total pasivo 619408,395.00 528296,690.00 91111,705.00 17.25%
Capital
Capital social susctito y pagado 22 90000,000.00 75000,000.00 15000,000.00 20.00%
Reservas patrimoniales 22 42115,113.00 42115,112.00 1.00 0.00%
Resultados acumulados de ejercicios anteriores 25970,841.00 18338,569.00 7632,272.00 41.62%
Resultados del presente ejercicio 56918,840.00 52382,273.00 4536,567.00 8.66%
Suma del capital 215004,794.00 187835,954.00 27168,840.00 14.46%
Suma del pasivo y capital C$ 834413189.00 C$ 716132,644.00 C$  118280,545.00 16.52%
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Seguros América S.A

(Compafifa Nicaragtiense).

Estado de Resultado.

Afio terminado el 31 de diciembre de 2010 y 2009

(Cifras expresadas en cérdobas)

Notas
Ingresos por primas
Primas netas emitidas 23
Primas emitidas
Devoluciones y cancelaciones
Primas cedidas
Primas retenidas
Variacion de reservas
Variacion neta de reservas técnicas de riesgo en curso
Mateméticas y por cuenta de inversion
Primas no devengadas
Variacion neta de reservas técnicas de prevision
Reservas de contingencias
Reservas catastroficas
Margen para siniestros y gastos
Costo de siniestralidad
Costo neto de siniestralidad y otras obligaciones contr. 24
Siniestralidad y otras obligaciones contractuales
(-) Siniestralidad recuperada del reaseguro y
reafianzamiento cedido

Siniestros de periodos anteriores
Egresos por siniestros de periodos anteriores
Ingresos por siniestros de periodos anteriores

Margen para costos y gastos operacionales

Gastos operacionales

Costos de emision 25
Costos de adquisicion

Otros gastos de adquisicion

Costos de exceso de pérdida

Gastos de administracion (netos)
Gastos de administracion 26
Derecho de emision

(-) Comisiones y participacion de utilidades de
reaseguros cedidos

Utilidad técnica

Producto y gastos financieros

Productos financieros neto 27
De inversiones

Otros productos financieros

23

Resultado cambiario (neto) 28
Ingresos por tipo de cambio
Egresos por tipo de cambio

Otros productos y gastos (neto)
Otros productos
Otros gastos

Utilidades antes del impuesto sobre la renta
Impuesto sobre la renta 29
Utilidad del ejercicio después de impuesto sobre la renta

2009
C$  678571,710.00 C$ 606910985
1013460,467.00 912304988
(334888,757.00) -305394003
(328196,902.00) -296696399
350374,808.00 310214586
(31303,271.00) -11561489
(26064,475.00) 5324806
(5238,796.00) -6236683
18734,823.00 -14589911
21921,834.00 -11609005
(3187,011.00) -2980906
337806,360.00 284063186
(173715,429.00) -147245258
(275468,578.00) -232276358
101753,149.00 85031100
6403,662.00 8126930
(13340,763.00) -63252846
19744[425.00 71379776
170494,593.00 144944858
(104118,075.00) -04373944
(70589,327.00) -61591745
(17787,853.00) -9682954
(15740,895.00) -23099245
(98373,795.00) -92761506
(106800,574.00) -100615838
8426,779.00 7854332
68937,156.00 73029632
36939,879.00 30839040
23379,013.00 28084,907.00
20763,433.00 25070015
2615,580.00 3014,892.00
5508,939.00 5477353
27108,046.00 26022550
21599[107.00 -20545197
1623,248.00 487984
2948,694.00 1645346
(1325,446.00) -1157362
67451,079.00 64889284
(15068,806.00) -13000702
C$__ 52382,273.00 C$ 51888582
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Seguros América S.A

(Compaiifa Nicaraguense Subsidiaria de Sociedad Tenedora de America, S.A.)
Estados de Resultados

Por el afio que Termind al 31 de Diciembre del 2011y 2010

(Cifras expresadas en cordobas)

Notas 2011 2010
Ingresos por primas
Primas netas emitidas 23 C$  765453,791.00 C$ 678571,710.00
Primas emitidas 1249851,535.00 1013460,467.00
Devoluciones y cancelaciones (484397,744.00) (334888,757.00)
Primas cedidas (407549,722.00) (328196,902.00)
Primas retenidas 357904,069.00 350374,808.00
Variacion de reservas
Variacion neta de reservas técnicas de riesgo en curso (53569,335.00) (31303,271.00)
Mateméticas y por cuenta de inversion (48122,155.00) (26064,475.00)
Primas no devengadas (5447,180.00) (5238,796.00)
Variacion neta de reservas técnicas de prevision (9769,159.00) 18734,823.00
Reservas de contingencias (5952,975.00) 21921,834.00
Reservas catastréficas (3816,184.00) (3187,011.00)
Margen para siniestros y gastos 294565,575.00 337806,360.00
Costo de siniestralidad
Costo neto de siniestralidad y otras obligaciones contractuales 24 (182222,696.00) (173715,429.00)
Siniestralidad y otras obligaciones contractuales (298910,987.00) (275468,578.00)
(-) Siniestralidad recuperada del reaseguro y reafianzamiento cedido 116688,291.00 101753,149.00
Siniestros de periodos anteriores 6403,662.00
Egresos por siniestros de periodos anteriores (13340,763.00)
Ingresos por siniestros de periodos anteriores 19744,425.00
Margen para costos y gastos operacionales 112342,879.00 170494,593.00
Gastos operacionales
Costos de emision 25 (117863,829.00) (104118,075.00)
Costos de adquisicion (76021,736.00) (70589,327.00)
Otros gastos de adquisicion (20376,148.00) (17787,853.00)
Costos de exceso de pérdida (21465,945.00) (15740,895.00)
Gastos de administracion (netos) (121073,126.00) (98373,795.00)
Gastos de administracion 26 (130723,449.00) (106800,574.00)
Derecho de emision 9650,323.00 8426,779.00
(-) Comisiones y participacion de utilidades de reaseguros cedidos 23 95537,416.00 68937,156.00
Utilidad técnica (31056,660.00) 36939,879.00
Ingresos y Egresos Técnicos de Periodos Anteriores 48555,129.00
Utilidad (Pérdida) técnica con Ingresos y Egresos de
Periodos Anteriores 17498,469.00
Producto y gastos financieros
Productos financieros neto 27 42932,600.00 23379,013.00
De inversiones 40782,350.00 20763,433.00
Otros productos financieros 2150,250.00 2615,580.00
Resultado cambiario (neto) 28 4092,528.00 5508,939.00
Ingresos por tipo de cambio 28094,376.00 27108,046.00
Egresos por tipo de cambio (24001,848.00) (21599,107.00)
Otros productos y gastos (neto) 1570,092.00 1623,248.00
Otros productos 3340,510.00 2948,694.00
Otros gastos (1770,418.00) (1325,446.00)
Utilidades antes del impuesto sobre larenta 66093,689.00 67451,079.00
Impuesto sobre la renta 29 (9174,849.00) (15068,806.00)
Utilidad del ejercicio después de impuesto sobre la renta C$_ 56918,840.00 C$ 52382,273.00
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Seguros América S.A

(Compafiia Nicaraguense Subsidiaria de Sociedad Tenedora de America, S.A.)

Estados de Resultados
Andlisis Estatico. (Vertical)
Por el afio que Terminé al 31 de Diciembre del 2011y 2010

Ingresos por primas

Primas netas emitidas
Primas emitidas
Devoluciones y cancelaciones

Primas cedidas

Primas retenidas

Variacién de reservas

Variacién neta de reservas técnicas de riesgo en curso
Matematicas y por cuenta de inversion

Primas no devengadas

Variacién neta de reservas técnicas de prevision
Reservas de contingencias
Reservas catastroéficas

Margen para siniestros y gastos

Costo de siniestralidad

Costo neto de siniestralidad y otras obligaciones contractuales
Siniestralidad y otras obligaciones contractuales

(-) Siniestralidad recuperada del reaseguro y reafianzamiento cedido

Siniestros de periodos anteriores
Egresos por siniestros de periodos anteriores
Ingresos por siniestros de periodos anteriores

Margen para costos y gastos operacionales
Gastos operacionales

Costos de emisién

Costos de adquisicion

Otros gastos de adquisicion

Costos de exceso de pérdida

Gastos de administraciéon (netos)
Gastos de administracion
Derecho de emisién

(-) Comisiones y participacion de utilidades de reaseguros cedidos
Utilidad técnica

Ingresos y Egresos Técnicos de Periodos Anteriores
Utilidad (Pérdida) técnica con Ingresos y Egresos de
Periodos Anteriores

Producto y gastos financieros

Productos financieros neto

De inversiones

Otros productos financieros

Resultado cambiario (neto)
Ingresos por tipo de cambio
Egresos por tipo de cambio

Otros productos y gastos (neto)
Otros productos
Otros gastos

Utilidades antes del impuesto sobre larenta
Impuesto sobre la renta
Utilidad del ejercicio después de impuesto sobre la renta

Notas
23

24

25

26

23

27

28

29

2011 % 2010 %
C$ 1249851,535.00 163% C$ 1013460,467.00  149%
(484397,744.00)  -63% (334888,757.00)  -49%
765453,791.00  100% 678571,710.00  100%
(407549,722.00)  -53% 350374,808.00  52%
357904,069.00  47% 1028946,518.00  152%
(48122,155.00)  -6% (26064,475.00)  -4%
(5447,180.00)  -1% (5238,796.00)  -1%
(53569,335.00) 7% (31303,271.00) _ -5%
(5952,975.00)  -1% 21921,834.00 3%
(3816,184.00) _-0.50% (3187,011.00) -0.47%
(9769,159.00) _ -1% 18734,823.00  _ 3%
(63338,494.00)  -8% (12568,448.00) 2%
294565,575.00  38% 337806,360.00 _ 50%
(173715,429.00)  -26%
(298910,987.00)  -39% (275468,578.00)  -41%
116688,291.00 _ 15% 101753,149.00 _ 15%
(182222,696.00) _ -24% (173715,429.00) _ -26%
(13340,763.00)  -2%
19744,42500 3%
6403,662.00 _ 1%
112342,879.00  15% 170494,593.00  25%
(76021,736.00)  -10% (70589,327.00)  -10%
(20376,148.00)  -3% (17787,853.00)  -3%
(21465,945.00) _ -3% (15740,895.00) _ -2%
(117863,829.00) _ -15% (104118,075.00) _-15%
(130723,449.00)  -17% (106800,574.00)  -16%
9650,323.00 1% 8426,779.00 1%
(121073,126.00) _ -16% (98373,795.00) _ -14%
05537,416.00  12% 68937,156.00  10%
(31056,660.00)  -4% 36939,879.00 5%
48555,129.00 6%
17498,469.00 2%
40782,350.00 5% 20763,433.00 3%
2150,250.00  0.28% 2615,580.00  0.39%
42932,600.00 6% 23379,013.00 3%
28094,376.00 4% 27108,046.00 4%
(24001,848.00)  -3% (21599,107.00)  -3%
4092,528.00 1% 5508,939.00 1%
3340,510.00  0.44% 2948,694.00  0.43%
(1770,418.00) _-0.23% (1325,446.00) -0.20%
1570,092.00  _ 0.21% 1623,248.00  _0.24%
66093,689.00 9% 67451,079.00  10%
(9174,849.00) _ -1% (15068,806.00) _ -2%
56918,840.00 7% C$  52382,273.00 _ 8%

C$
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

Seguros América S.A

(Compaiiia Nicaraguense Subsidiaria de Sociedad Tenedora de America, S.A)
Estados de Resultados.

Andlisis Dinamico.(Horizontal)

Por el afio que Terminé al 31 de Diciembre del 2011 y 2010

Ingresos por primas Notas 2011 2010 Absoluto Relativo

Primas netas emitidas 23

Primas emitidas C$ 1249851,535.00 C$ 1013460,467.00 C$  236391,068.00 23%

Devoluciones y cancelaciones (484397,744.00) (334888,757.00) (149508,987.00)  45%
765453,791.00 678571,710.00 86882,081.00 13%

Primas cedidas (407549,722.00) (328196,902.00) (79352,820.00)  24%

Primas retenidas 357904,069.00 350374,808.00 7529,261.00 2%

Variacion de reservas
Variacién neta de reservas técnicas de riesgo en curso

Matemaéticas y por cuenta de inversion (48122,155.00) (26064,475.00) (22057,680.00)  85%
Primas no devengadas (5447,180.00) (5238,796.00) (208,384.00) 4%
(53569,335.00) (31303,271.00) (22266,064.00) _ 71%
Variacién neta de reservas técnicas de previsiéon
Reservas de contingencias (5952,975.00) 21921,834.00 (27874,809.00) -127%
Reservas catastroficas (3816,184.00) (3187,011.00) (629,173.00) 20%
(9769,159.00) 18734,823.00 (28503,982.00) _ -152%
(63338,494.00) (12568,448.00) (50770,046.00)  404%
Margen para siniestros y gastos 294565,575.00 337806,360.00 (43240,785.00)  -13%
Costo de siniestralidad
Costo neto de siniestralidad y otras obligaciones contractuales 24
Siniestralidad y otras obligaciones contractuales (298910,987.00) (275468,578.00) (23442,409.00) 9%
(-) Siniestralidad recuperada del reaseguro y reafianzamiento cedido 116688,291.00 101753,149.00 14935,142.00 15%
(182222,696.00) (173715,429.00) (8507,267.00) 5%
Siniestros de periodos anteriores
Egresos por siniestros de periodos anteriores (13340,763.00)
Ingresos por siniestros de periodos anteriores 19744,425.00
6403,662.00
Margen para costos y gastos operacionales 112342,879.00 170494,593.00 (58151,714.00)  -34%
Gastos operacionales
Costos de emision 25
Costos de adquisicion (76021,736.00) (70589,327.00) (5432,409.00) 8%
Otros gastos de adquisicion (20376,148.00) (17787,853.00) (2588,295.00) 15%
Costos de exceso de pérdida (21465,945.00) (15740,895.00) (5725,050.00) 36%
(117863,829.00) (104118,075.00) (13745,754.00) _ 13%
Gastos de administracién (netos)
Gastos de administracion 26 (130723,449.00) (106800,574.00) (23922,875.00) 22%
Derecho de emisién 9650,323.00 8426,779.00 1223,544.00 15%
(121073,126.00) (98373,795.00) (22699,331.00) _ 23%
(-)Comisiones y participacion de utilidades de reas. cedidos 23 95537,416.00 68937,156.00 26600,260.00 39%
Utilidad técnica (31056,660.00) 36939,879.00 (67996,539.00) -184%
Ingresos y Egresos Técnicos de Periodos Anteriores 48555,129.00
Utilidad (Pérdida) técnica con Ingresos y Egresos de
Periodos Anteriores 17498,469.00
Producto y gastos financieros
Productos financieros neto 27
De inversiones 40782,350.00 20763,433.00 20018,917.00 96%
Otros productos financieros 2150,250.00 2615,580.00 (465,330.00)  -18%
42932,600.00 23379,013.00 19553,587.00 84%
Resultado cambiario (neto) 28
Ingresos por tipo de cambio 28094,376.00 27108,046.00 986,330.00 4%
Egresos por tipo de cambio (24001,848.00) (21599,107.00) (2402,741.00) 11%
4092,528.00 5508,939.00 (1416,411.00) _ -26%
Otros productos y gastos (neto)
Otros productos 3340,510.00 2948,694.00 391,816.00 13%
Otros gastos (1770,418.00) (1325,446.00) (444,972.00) _ 34%
1570,092.00 1623,248.00 (53,156.00) -3%
Utilidades antes del impuesto sobre larenta 66093,689.00 67451,079.00 (1357,390.00) -2%
Impuesto sobre la renta 29 (9174,849.00) (15068,806.00) 5893,957.00 -39%
Utilidad del ejercicio después de impuesto sobre la renta C$  56918,840.00 C$ 52382,273.00 C$ 4536,567.00 9%
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

Seguros América S.A
(Compaiiia Nicaraguense Subsidiaria de Sociedad Tenedora de America, S.A)

Estados de Cambios en el Patrimonio Neto
Por el aflo que Terminé al 31 de Diciembre del 2011 y 2010

(Cifras expresadas en cordobas)

Capital social Reserva legal Resultados Resultado del
Notas pagado —eserva‘egal acumulados ejercico _Total

Saldo inicial al 1 de enero de 2010 C$ 50000,000.00 C$ 26474,484.00 C$  88729,195.00 - % 165203,679.00
Movimiento inherente en las decisiones de los accionistas

22 Pagos de dividendos - - (29750,000.00) - (29750,000.00)

22 Traslados areserva legal - 7783,287.00 (7783,287.00) - -
Aumento de Capital 25000,000.00 - (25000,000.00) - -
Total 75000,000.00 34257,771.00 26195,908.00 - 135453,679.00
Movimientos inherentes ala operacion
Utilidad neta del afio - - - 52382,274.00 52382,274.00
Saldo final al 31 de diciembre de 2010 C$ 75000,000.00 C$ 34257,771.00 C$ 26195,908.00 52382,274.00 C$ 187835,953.00
Saldo inicial al 1 de enero de 2011 75000,000.00 34257,771.00 78578,182.00 - 187835,953.00
Movimiento inherente en las decisiones de los accionistas

22 15000,000.00 - (15000,000.00) -
Pago de aumento de capital social mediante capitalizacién de utilidades -

22 Pagos de dividendos - - (29750,000.00) - (29750,000.00)

22 Traslados areserva legal - 7857,341.00 (7857,341.00) - -
Total 90000,000.00 42115,112.00 25970,841.00 - 158085,953.00
Movimientos inherentes ala operacion
Utilidad neta del afio - - - 56918,841.00 56918,841.00
Saldo final al 31 de diciembre de 2010 C$ 90000,000.00 C$ 42115,112.00 C$ 25970,841.00 56918,841.00 C$ 215004,794.00
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

Seguros América, S.A.

Compaifiia Nicaraguense Subsidiaria de Sociedad Tenedora de America, S.A.
Estado de Hujos de Efectivo

Por el afio que terminé el 31 de diciembre de 2011

(cifras expresadas en cérdobas)

Notas

10
24
24
10
11

10

Flujo de efectivo de actividades de operacion
Resultado neto de ejercicio

Ajustes para conciliar el resultado neto del ejercicio con el efectivo neto provisto por

las actividades de operacion

Depreciacion de bienes de uso

Depreciacion de bienes diversos

Amortizacion

Perdida en retiro de bienes en uso

Provision para primas por cobrar

Aumento/Dismininucion en la reservas para prestamos por cobrar

Variacion neta de reservas técnicas

De riesgo en curso

Matematicas

De seguro de vida con cuenta Unica de inversion

Paras siniestros pendientes de liquidacion y /o pago

Para obligaciones pendientes de cumplir por siniestros ocurridos y no reportados
De contingencia

Parar riesgos catastréficos

Variacion neta en activos y pasivos

Disminucion de cartera de crédito

Aumento de rendimiento por cobrar en inversiones

(Aumento) de deudores por primas y otros

Disminucion de instituciones reaseguradores y reafianzadores (del activo)
(Aumento) disminucion de otros activos

Disminucion de acreedores contractuales

Aumento de instituciones reaseguradores y reafianzadores (del pasivo)
(Disminucién) aumento de acreedores diversos

Aumento de otros pasivos

Efectivo neto provisto por las actividades de operacion

Flujo de efectivo de actividades de inversion
Variacién neta de:

Inversiones
Bienes de uso
Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

Flujo de efectivo de actividades de financiamiento
Variacién neta de:

Pago de dividendos

Efectivo neto usado en actividades de financiamiento

Variacion neta de disponibilidades
Disponibilidades al inicio
Disponibilidades al final

2011

56918,840.00

5451,509.00
114,622.00
1433,541.00
996,668.00
246,771.00
71,388.00

12427,154.00
(692,402.00)

54808,434.00
7034,072.00
1659,871.00
6770,335.00
5418,839.00

(3741,774.00)
2385,455.00
(6765,599.00)
(13775,466.00)
(4298,431.00)
(19702,169.00)
22347,958.00
454,254.00
585,359.00

130149,229.00

(53703,849.00)
(69951,156.00)

(123655,005.00)

(29750,000.00)

(29750,000.00)

(23255,776.00)
72177,245.00

48921,469.00
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

ANO 2011 ANO 2010

RAZONES DE RENTABILIDAD

Raz6n de crecimiento de primas «

Resultado técnico -_
Rentabilidad operacional w
Resultado del ejercicio «

La razén de crecimiento de primas representa el 23%, lo cual indica que se esta
produciendo un incremento de las primas y cuanto mayor sea esta razon mayor
serd el crecimiento de las primas.

Razon de crecimiento de primas

= Razon de crecimiento
de primas
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

El resultado técnico, establece el margen de utilidad o pérdida en la operacion de
los componentes técnicos del seguro. En el 2011 el resultado técnico es de (0.04)
lo que representa que hubo una disminucién en comparacién al afio anterior, por
tanto refleja la necesidad de evaluacion de los administradores, tanto en su
gestién técnica de cobertura de primas sobre los gastos de administracion y
adquisicion.

Resultado tecnico

6%
4%
2%
0%
-2%
-4%

La rentabilidad operacional, permite apreciar la utilidad o perdida obtenida en la
operacion del seguro incluyendo los productos o gastos propios de ellos, durante
el periodo contable hubo una disminucién de (0.09), por lo tanto la aseguradora
presenta una situacion en la que no solo es ineficiente su operatividad técnica sino
también su rentabilidad financiera para operar el seguro

Rentabilidad operacional

10%
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

Resultado del ejercicio, mide el beneficio o pérdida econdmica registrada
contablemente, durante el periodo del 2011 hubo un incremento de 16% lo que
representa que la aseguradora estd teniendo un progreso favorable en
comparacion al afio anterior.

ANO 2011 ANO 2010
RAZONES DE ACTIVIDAD

Rotacién de cartera . 3.60

101.36

Rotacion de bienes y uso 744% 1724%

Raz6n de activos totales

Rotacion de cartera, representa el tiempo para el cobro de las primas de seguro
directo emitidas. Su importancia es recuperar efectivo en el menor tiempo posible.
El 98.99 dias indica una alta rotacién, lo que significa que existe una rapida
recuperacion del efectivo.

No se debe de perder de vista que un factor de medicion es la politica de crédito
en cuanto al tiempo. Para un mejor analisis de las primas por cobrar es necesario
un andlisis de antigiedad de saldos.
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

Rotacion de bienes de uso, mide la efectividad con que la empresa utiliza su
propiedad planta y equipo en la generacion de primas. En el 2011 el resultado es
de 7.44% lo cual determina una disminucion en la generacién de primas con
respecto al afio anterior.

Rotacion de bienes y uso

Razdn de activos totales, nos permite evaluar con que eficiencia se utilizan los
recursos totales para generar dinero en las ventas. Es por esto que la razon de
activos totales representa el 92% lo que significa que de manera eficiente se han
empleado los recursos de la empresa.

Activos totales

I—l

=2011
® 2010
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

ANO 2011 ANO 2010

INDICE DE ENDEUDAMIENTO

Endeudamiento total

C$215004,794.00 | C$187835,954.00

Endeudamiento total, permite establecer la participacion de los acreedores en el
financiamiento de las aseguradoras, por lo que su resultado representa una
estabilidad de la misma manera que el afio anterior.

Endeudamiento total

4 Endeudamiento total

Exposicion Neta
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

Seguros América, S.A.

Estado de situacion financiera comparativo
Al 31 de Diciembre de 2011y 2010

Activos
Disponibilidades

Inversiones, neto

Cartera de créditos, neto

Bienes de uso, neto

Deudores por primas y otros, neto

Instituciones reaseguradores y reafianzadoras, neto
Inversiones permanentes en acciones

Otros activos

Total activo

Pasivos

Reservas técnicas

Reservas de riesgos en curso

Reservas matematicas

Reservas de seguros de vida con cuenta Unica de inversion

Reservas para siniestros pendientes de liquidacién y/o pago

Reservas para obligaciones pendientes de cumplir por siniestros ocurridos

y no reportados
Reservas de contingencia

Reservas para riesgos catastréficos
Acreedores contractuales

Primas en depdsitos

Deposito en Garantia por Fianzas Expedidas
Instituciones reaseguradoras y reafianzadoras
Acreedores diversos

Otros pasivos

Total pasivo

Notas

6

10

13

15

4.8

16

17

18
20
21

C$

C$

C$

2011

48,921,465.00

382,446,961.00
16,861,390.00
102,869,509.00
209,895,521.00
45,189,842.00
7753,455.00
20,475,046.00

C$

2010

72,177,245.00

331,128,567.00
13,191,004.00
39,366,527.00
203,376,693.00
31,414,376.00
7753,455.00
17,724,777.00

834,413,189.00

C$

716,132,644.00

449,097,595.00
143,150,081.00

C$

361,671,292.00
130,722,927.00

676,701.00 1,369,103.00
175,728,048.00 120,919,614.00
69,801,519.00 62,767,447.00
3,490,077.00 1,830,206.00
20,886,266.00 14,115,931.00
35,364,903.00 29,946,064.00
8,091,389.00 27,793,558.00
973,986.00 15,729,542.00
7,117,403.00 12,064,016.00
87,506,766.00 65,158,808.00
6,263,395.00 5,809,141.00
68,449,250.00 67,863,891.00

619,408,395.00

528,296,690.00

Variaciones

(23,255,780.00)

51,318,394.00
3,670,386.00

6,518,828.00
13,775,466.00

2,750,269.00

12,427,154.00
(692,402.00)
54,808,434.00
7,034,072.00

1,659,871.00
6,770,335.00
5,418,839.00
(19,702,169.00)
(14,755,556.00)
(4,946,613.00)
22,347,958.00
454,254.00
585,359.00
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

Cuentas
Inversiones, neto
Cartera de créditos, neto
Bienes de uso, neto
Deudores por primas y otros, neto
Instituciones reaseguradores y reafianzadoras, neto
Inversiones permanentes en acciones
Otros activos
Reservas de riesgos en curso
Reservas matematicas
Reservas de seguros de vida con cuenta Unica de inversion
Reservas para siniestros pendientes de liquidacion y/o pago

Reservas para obligaciones pendientes de cumplir por siniestros ocurridos y no reportados
Reservas de contingencia

Reservas para riesgos catastréficos
Acreedores contractuales

Primas en depésitos

Depdsito en Garantia por Fianzas Expedidas
Instituciones reaseguradoras y reafianzadoras
Acreedores diversos

Otros pasivos

13

15

16
17

18
20
21

Variaciones
51,318,394.00
3,670,386.00
63,502,982.00
6,518,828.00
13,775,466.00

2,750,269.00
12,427,154.00
(692,402.00)
54,808,434.00
7,034,072.00

1,659,871.00
6,770,335.00
5,418,839.00
(19,702,169.00)
(14,755,556.00)
(4,946,613.00)
22,347,958.00
454,254.00
585,359.00

Clasificacion
Inversion
Operacién
Inversion
Operacién
Operacioén

Operacion
Operacion
Operacion
Operacion
Operacioén

Operacioén
Operacioén
Operacion
Operacion
Operacion
Operacion
Operacion
Operacioén
Operacion

Efecto s/flujo
Negativo
Negativo

Negativo
Negativo

Positivo
Positivo
Negativo
Positivo
Positivo

Positivo
Positivo
Positivo
Negativo
Negativo
Negativo
Positivo
Positivo
Positivo
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

Ajustes para conciliar el resultado neto del ejercicio con el efectivo neto provisto por las actividades de operacion:

10. Bienes de uso, neto

Costo:

Saldos al 31 de diciembre de 2010
Adiciones

Retiros

Saldos al 31 de diciembre de 2011

Depreciacion acumulada:

Saldos al 31 de diciembre de 2010
Adiciones

Retiros

Saldos al 31 de diciembre de 2011

Valor en libros:

Saldos al 31 de diciembre de 2011

Saldos al 31 de diciembre de 2010

C$

C$

Cs$

Cs$

Cs$

2011
Bibliotecas y
Mobiliario y Equipo de Obras
Terrenos Edificios equipo computacién Vehiculos de Arte Total
858,578 C$ 57,111,969 C$ 1,456,938 C$ 749,384 C$ 5,130,768 C$ 910,285 C$ 66,217,922
12,421,196 50,754,744 4,271,205 2,144,557 - 359,457 69,951,159
- (282,822) (121,370) (1,183,463) (1,587,655)
13,279,774 C$ 107,866,713 C$ 5,445,321 C$ 2,772,571 C$ 3,947,305 C$ 1,269,742 C$ 134,581,426
- 24,071,817 857,436 239,529 1,682,613 - 26,851,395
- 3,299,370 751,814 845,273 555,052 - 5,451,509
- - (272,374) (121,370) (197,243) - (590,987)
- Cs 27,371,187 C$ 1,336,876 C$ 963,432 C$ 2,040,422 C$ - C$ 31,711,917
13,279,774 C$ 80,495,526 C$ 4,108,445 C$ 1,809,139 C$ 1,906,883 C$ 1,269,742 C$ 102,869,509
858,578 C$ 33,040,152 C$ 599,502 C$ 509,855 C$ 3,448,155 C$ 910,285 C$ 39,366,527
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24. Gastos de Administracion

Sueldos y salarios

Dieta a directores

Servicios profesionales

Alquileres

Impuestos municipales

Seguro social e Inatec
Depreciacién de bienes de uso
Depreciacion de bienes diversos
Indemnizacion laboral

Papeleria y utiles de oficina
Vacaciones y aguinaldo

Servicios publicos
Comunicaciones

Seguros y fianzas

Mantenimiento y reparacién de vehiculos
Amortizaciones

Mantenimiento y reparacion en general
Comision Credomatic 2.35% y 3%
Combustible y kilometraje

Gastos de viaje

Aportacién a la SIBOIF

Gastos de oficina

Suscripciones y contribuciones
Otros servicios de seguridad
Capacitaciones

Uniformes al personal

Viaticos

Comisién bancaria 2%

Gastos legales

Otros saldos menores a C$40,000
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2011 2010
46,549,929 33,136,240
13,511,925 13,792,174

7,663,495 6,082,697

7,406,901 1,870,760

6,896,849 6,388,368

6,404,799 5,321,472

5,451,509 4,122,395

114,622 251,577

4,760,808 3,987,305

4,612,242 4,084,860

4,517,943 6,436,078

4,244,660 2,981,914

3,019,200 2,896,195

2,594,759 2,060,027

1,558,870 2,465,548
1,433,541 1,418,655
1,318,158 831,292
1,203,038 1,229,162
979,916 665,783
910,511 1,507,402
814,740 794,885
630,267 490,146
552,962 441,600
417,267 340,064
409,328 517,934
428,367 142,031
281,620 188,052
110,653 489,431
58,246 30,100
1,866,324 1,836,427
130,723,449 106,800,574
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11. Primas por cobrar (neto)

2011 2010
Patrimoniales C$ 167,138,848 C$ 145,217,400
Vida 19,633,231 28,412,038
Accidentes personales 18,069,610 15,914,169
Fianzas 3,009,253 363,148
207,850,942 189,906,755
Menos provision para primas por cobrar (246,771) (1,468,953)

C$ 207,604,171 C$ 188,437,802

8. Cartera de créditos, neto

2011 2010
Hipotecarios C$ 13,448,447 C$ 11,854,165
Consumo 3,619,824 1,485,082
Menos, provision para incobrabilidad de la
cartera de crédito (206,881) (148,243)
C$ 16,861,390 C$ 13,191,004

El movimiento de la provision para incobrabilidad de la cartera de crédito, se
presenta a continuacion:

2011 2010

Saldo al inicio del afio C$ (148,243) C$ (151,129)
Importes acreditados a la provision (71,388) (14,444)
Importes debitados a la provision 12,750 17,330
Saldo al final del afio C$ (206,881) C$ (148,243)

2011 2010 Variacion
Cartera de crédito 16,861,390.00 13,191,004.00 3,670,386.00
Importes acreditados a la provision 71,388.00
Disminucion de cartera de crédito 3,741,774.00

2011 2010 Variacion
Deudores por primas y otros, neto 209,895,521.00 203,376,693.00 6,518,828.00
Méas provisién para primas por cobrar 246,771.00
Aumento de deudores por primas y ot 6,765,599.00
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Inversiones disponibles para la venta:

Valores del gobierno:

Bonos de Pago por Indemnizacién (BPI) emitidos por el
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico (MHCP), con
tasas de interés que oscilan entre el 4.63% y el 11.49%
anual con vencimiento entre 2013 y 2019.

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento:

Valores del gobierno:

Bonos del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico
(MHCP), pagaderos en coérdobas y con tasa de interés
anual del 10%, con vencimiento en octubre de 2012 y
2011.

Letras emitidas por el Banco Central de Nicaragua (BCN),
pagaderas en cordobas y con tasas de interés anual de
2.949%, con vencimiento en mayo de 2011.

Opciones bursatiles:

Bac Valores, Opciones Bursatiles, devenga tasa de interés
anual entre 3.00 % y 5%, con vencimiento entre enero y
febrero de 2012 y para 2010, 1.74% y 8.09% con
vencimiento entre enero y agosto de 2011.

Depositos a plazo:

Certificados de depdsitos en el pais, devengan intereses
gue oscilan entre el 3.30% y 4.90%, con un Uultimo
vencimiento en diciembre de 2013 y para 2010, intereses
entre el 3.25% y 8.50% con vencimiento en enero de 2012
y depésitos en el exterior: Estados Unidos de América
(EEUU) Bank of China con tasa de interés de 0.75% con
vencimiento en enero de 2011.

Rendimientos por cobrar en inversiones
Total de inversiones mantenidas hasta el vencimiento
Total de inversiones

2011

Inversiones, neto 382,446,961.00

Rendimientos por cobrar en inversiones 6,342,661

Inversiones

Cs

Cs

2011 2010
46,175,652 C$ 42,007,703
9,190,680 8,753,000
- 17,027,561
25,751,360 23,281,199
294,986,608 231,330,988
329,928,648 280,392,748
6,342,661 8,728,116
336,271,309 289,120,864
382,446,961 C$ 331,128,567
2010 Variacién

331,128,567.00

8,728,116

51,318,394.00
2,385,455.00
53,703,849.00
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ANALISIS DE ESTADOS FINANCIEROS

CONCLUSIONES

El Estado de Flujo de Efectivo representa ya un analisis de los flujos monetarios
habidos en la economia de la compafia durante el periodo referido y no seria util
un analisis de otro andlisis.

De lo anterior se concluye que los estados financieros objetos de andlisis e
interpretacion son el Balance de Situacion y el Estado de Resultados.

El rubro de ingresos por primas tuvo un incremento del 13% en relacion al afo
2010, que pudo estar influenciado, por la contratacion de un gran volumen de
nuevas polizas, o por una mejor labor de cobro de un afio con otro.

El costo de adquisicidn se mantiene casi invariable, con un incremento del 13%
gue nos indica que para el afio 2010 el total de gastos por comisiones fue menor
que en 2011.

De tal forma podemos identificar que de las primas netas, el 98.99 lo constituyen
las primas por seguro directo, es decir que casi la totalidad del ingreso por primas
corresponde a los negocios colocados por la empresa. Es necesario mencionar en
este punto que el reconocimiento de ingresos por primas funciona por el método
de lo devengado.

Las reservas técnicas y matematicas, reflejan un 53.82% debido a un incremento
en la produccién de primas. Estas provisiones representan el pasivo a favor de los
asegurados, como consecuencia de la responsabilidad que la empresa adquiere al
vender contratos de seguros; debido a ello, no nos debe de extrafiar que ocupen
el primer lugar, pues el fin de las compafiias precisamente es la realizacion de
estos negocios.

La compafiia presenta un nivel de endeudamiento del 74% lo que indica que
mantiene su posicién competitiva en el mercado.

En conclusion los estados financieros presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion financiera de Seguros América, SA., y su
desempeiio financiero, y sus flujos de efectivo.
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RECOMENDACIONES

+ Considerando la importancia que tiene la preparacion del Estado de Flujo de
Efectivo en una organizacion sugerimos presentar los flujos de efectivo
utilizando el método directo. Este método suministra informacion que puede ser
atil en la estimacion de los flujos de efectivo futuros, la cual no esta disponible
utilizando el método indirecto.

+ Que los interesados en este tipo de estudio, utilicen esta monografia como
referencia bibliografica para trabajos posteriores de mayor profundidad.
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GLOSARIO

Activos realizables: Son los activos facilmente convertibles en efectivo

Activo disponible: Es la masa patrimonial de libre o inmediata disposicion
(principalmente, efectivo en caja y banco).

Efectivo: Dinero al contado al que se puede reducir todos los activos liquidos.

Flujos de efectivo: son las entradas y salidas de efectivo y equivalentes al
efectivo.

Ingreso ordinario: Es la entrada bruta de beneficios econdmicos, durante el
ejercicio, surgidos en el curso de las actividades ordinarias de una empresa,
siempre que tal entrada dé lugar a un aumento en el patrimonio neto que no esté
relacionado con las aportaciones de los propietarios de ese patrimonio.

Inversiones en valores: Instrumentos del mercado de dinero a corto plazo, que
ganan intereses y que la empresa utiliza para obtener rendimientos sobre fondos
ociosos temporalmente.

Liquidez: Se refiere a la disponibilidad de fondos suficientes como para afrontar
los compromisos financieros en el momento del vencimiento.

Indica la capacidad de recursos inmediatos con que cuentan las aseguradoras
para atender las obligaciones a corto plazo.

Capacidad que tiene la aseguradora para pagar los reclamos conforme se
presentan.

Pasivos Exigibles: Son todos aquellos pasivos que representan una
responsabilidad vigente sea inmediata o a plazo, definida o estimada de parte de
la empresa y que no dependan de la ocurrencia de algun evento fortuito para su
exigibilidad.

Pasivos no Exigibles: Son todos aquellos pasivos que representan una
obligacion contingente, y se crean con el proposito de amortiguar el efecto de los
resultados de una empresa, que pueden ser causados por eventos de incidencia y
severidad inciertas. Estos pasivos solamente se convierten en exigibles si se
produce el evento y desaparecen si se liquida la empresa o se disuelve de otro
modo la relacién contractual antes que haya ocurrido el evento.
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La exigibilidad solo se produce a consecuencia de desviaciones estadisticas
significativas en el caso de la Reserva de Prevision, y a consecuencia de la
ocurrencia de eventos catastroficos en el caso de la Reserva Catastrofica.

Por otro lado, las reservas para riesgos catastroficos y de contingencia no son
pasivos exigibles y por tanto forman parte del patrimonio de la compaifiia, lo que
significa que si estas son suficientes podran servir de respaldo para retener
mayores riesgos. No obstante, en la practica no suele sumarse estas reservas al
capital, con el Unico objetivo de adoptar una actitud conservadora en la retencién
de riesgos.

Primas Emitidas: Son las primas correspondientes a las poélizas suscritas por una
aseguradora, es decir, el monto equivalente a las ventas de productos en un
tiempo determinado.

Primas Cedidas: Es la proporcion de primas emitidas que se ha cedido en el
reaseguro del producto.

Primas Retenidas: Es igual a la prima emitida menos la parte cedida a una
compafiia reaseguradora, como parte de celebrar un contrato de reaseguro
proporcional, es decir, la proporcién de la prima emitida que la compafia retuvo
para constituir sus reservas.

Principio devengado: Segun esta base, las transacciones se registran cuando
ocurren y no sobre la base de lo pagado o cobrado.

Solvencia: Se refiere al exceso de activos sobre pasivos exigibles y, por tanto, a
la idoneidad de la estructura de capital.
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