FitchRatings

Mercantil Reaseguradora
Internacional S.A.

Factores Clave de Calificacion

Capitalizacion Adecuada: Los indicadores de apalancamiento de Mercantil Reaseguradora
Internacional S.A. (Mercantil Re) registraron una disminucion en 2019 por la capitalizacién. No
obstante, en 2020 y en los primeros tres meses de 2021 tomaron una senda de crecimiento,
pero se mantuvieron en rangos bajos y acordes con el perfil esperado de crecimiento de la
compaiiia. Fitch Ratings espera que los indicadores de apalancamiento sigan con una tendencia
al alza, pero espera que se mantengan en indicadores adecuados al perfil crediticio.

Perfil de Negocio: En concordancia con la metodologia de calificacion, Fitch califica el perfil de
negocios de Mercantil Re como menos favorable en comparacion con el de otras compaiias de
seguros y reaseguros en Latinoamérica, por su tamaio y escala operativa pequefos. Su perfil de
riesgo esta aun limitado por el proceso de transicién y adquisicion reciente de su operacion. No
obstante, la compaiia logré una evolucion muy positiva en el Gltimo afio en términos de
diversificacion geografica y una mayor dispersion por linea de negocio. Permanece el reto de
una diversificacion mayor en relacion con las companias cedentes con las que opera.

Rentabilidad en Etapa de Consolidacion: A diciembre de 2020, la compaiia registré un
crecimiento en primas significativo al situarse en USD5 millones frente a USD1.2 millones de
2019. Estatendencia de crecimiento contintiay,a marzo de 2021, ya superd las primas emitidas
de diciembre de 2020, al ser e USD6.5 millones. El crecimiento importante en primas le permitio
a la compaiiia lograr punto de equilibrio a diciembre de 2020 y utilidades a marzo de 2021
(USD815 mil), después de registrar pérdidas por USD1 millén en 2019.

Portafolio de Inversiones Conservador: Mercantil Re invierte el portafolio de inversiones en
rentafija, en donde una porcion cercana a 43% esta en titulos del Gobierno de Panamay bancos
locales, mientras que el restante 57% en emisores extranjeros. La calidad crediticia del
portafolio de inversiones es alta, donde los titulos con calificacion menor corresponden a titulos
calificados en BBB- que representan 53% del portafolio de inversiones, porcentaje en el que se
incluyen los titulos soberanos de Panamay otros emisores locales y extranjeros.

Programa de Retrocesion Adecuado: El programa de reaseguros estructurado se conforma de
compaiiias de reaseguros que en su mayoria tienen calidad crediticia buena. El programa es
estructurado de acuerdo con las necesidades de crecimiento y expansién de la reaseguradora.

Sensibilidades de Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacion
negativa/baja: Unabaja en la calificacién podria materializarse ante un deterioro importante en
la rentabilidad de la compania derivado de un crecimiento menor en primas de tal manera que
no pueda absorber adecuadamente los gastos de operacién y los siniestros propios del negocio
de reaseguro. Lo anterior es acompanado de un deterioro sostenido en los indicadores de
capitalizacion, exposiciones catastréficas que se sitlen en niveles superiores a los esperados
por Fitch, junto con un deterioro en la calidad crediticia de las compaiiias de reaseguros.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacion
positiva/alza: Movimientos de calificacidn positivos provendrian de una mejora considerable
en el perfil de negocio de la compariia en términos de tamafo y escala operativa frente a otros
competidores locales y regionales. Lo anterior seria acompafnado de una mejora sostenida en la
rentabilidad de la companiia de tal forma que resulte en indicadores de capitalizacién y liquidez
consistentemente amplios.
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Perfil de Negocio

Perfil de Negocio Limitado por su Tamano Pequeino

En concordancia con la metodologia de calificacién, Fitch clasifica el perfil de negocios de
Mercantil Re como menos favorable en comparacién con el de otras compafiias de seguros y
reaseguros en Latinoamérica, por su tamaio y escala operativa pequefios. Su perfil de riesgo
estd aun limitado por el proceso de transicion y adquisicion reciente de su operacién. No
obstante, la compaiia logré una evolucion muy positiva en el Gltimo afio en términos de
diversificacion geografica y una mayor dispersion por linea de negocio. Permanece el reto de
una diversificacion mayor en relacion con las companias cedentes con las que opera.

Mercantil Re es una compaiia pequefa en términos de escala y operacion con respecto a
compaiiias de reaseguro y seguros en Latinoamérica. De acuerdo con los criterios de Fitch, su
escala operativa compara de forma menos favorable frente a la de otras compafiias de seguros
y reaseguros a nivel global y en la region latinoamericana, puesto que su base de primas
retenidas no supera los USD2.9 millones y la base patrimonial es de USD11 millones. No
obstante, la compania crecié significativamente en primas durante 2020, lo que contribuyé a
fortalecer su escala operativa.

El cambio accionario reciente implicé para Mercantil Re un reenfoque en su plan estratégico,
orientado a expandir y diversificar su negocio geograficamente, en oferta de productos y en
moneda. Para ello, en los dos tltimos afios, la nueva administracion orient6 todos los esfuerzos Comparacién de Pares

a obtener las debidas autorizaciones por parte de los respectivos reguladores locales para Da clic aqui para un reporte con el

operar en la mayoria de los paises de la region. analisis comparativo de pares del
puntaje de factores crediticios.
Durante 2020, la compaiiia registré un cambio importante en la composicién de sus contratos,

diversificacion en segmentos de negocio y en la dispersidon geografica. Esto es gracias a una
estrategia comercial agresiva en diversos mercados que permitié un crecimiento en las primas
retenidas de USD188 mil en 2019 a USD2.9 millones en 2020 y USD2.9 millones a marzo de

2021.

La participacién de los contratos facultativos disminuyo de 98% en 2019 a 55% en 2020y los . )
contratos aumentaron a 45% de 2%, respectivamente. Igualmente, la compafiia logré una Perfl! dela IndUStr'a M
diversificacion mayor por segmentos de negocio. Ambiente Operativo

Daclic aqui paralaliga al reporte

Mercantil Re logré un nivel de diversificacién mayor por linea de negocio. A diciembre de 2019, que resume los principales factores

81% de las primas estaban concentradas en cuatro lineas de negocio como aviacién, todo riesgo clave que impulsan la puntuacion
y transporte maritimo y terrestre. Durante 2020, la gestién comercial permitié una del Perfil de la Industria y Ambiente
diversificacion mayor por segmento de negocio, donde 90% de las primas estaba concentrado Operativo de Seguros en Panama.

en ocho lineas de negocio como: autos, incendio, asistencia de seguros de viaje, todo riesgo
industrial, aviacion, todo riesgo general, transporte maritimo y transporte terrestre.

Asimismo, la compafiiia logré consolidar su estrategia de expansion a otros paises de la region,
logrando una diversificacion geografica mejor en 2020. En el afo anterior, 47% de las primas
asumidas en reaseguro provino de Panama, 27% de Republica Dominicana y Ecuador; y el
restante 26% de otros paises principalmente de Centroamérica. A diciembre de 2020, la
compaiiia redujo su exposicion en Panama y logré una penetracién mayor en otros paises.
Panama representd 21% de las primas totales, 47% liderado por Costa Rica, Republica
Dominicana y Paraguay vy el restante esta distribuido en siete paises dentro de los cuales
sobresale Ecuador, Bolivia y paises de Centroamérica.

Aunque la compania ha logrado una diversificacion mayor geografica y por linea de negocio,
todavia permanece el reto de seguir consolidando su estrategia de lograr una diversificacion
mayor frente a sus companias cedentes, dado que 64% de sus primas se concentra en seis
cedentes.

Propiedad

El 29 de mayo de 2019, la Superintendencia de Seguros y Reaseguros de Panama aprobé la
adquisicién de Provincial Re Panamd, S.A. por parte de Mercantil Servicios Financieros
Internacional S.A. en Panam3, a través de su compania Mercantil Seguros. A partir de ese
momento, la entidad cambié su nombre comercial a Mercantil Re y su fin es complementar la
oferta financiera del Grupo Mercantil desde Panam4, constituyéndose en el cuarto vehiculo
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financiero del holding en este pais junto con Mercantil Banco, Mercantil Servicios de Inversiony
Mercantil Seguros. Mercantil Servicios Financieros es un holding panameno que cuenta con mas
de 19 mil accionistas. Todas las acciones son nominativas y estan listadas en la Bolsa de Valores
de Panama. Este holding financiero se enfoca en tres lineas de negocio: banca, segurosy gestion
de patrimonios. En banca, cuenta con operaciones en Panama y Suiza. En los segmentos de
seguros y gestion de patrimonios tiene operaciones en Panama.

Capitalizacion y Apalancamiento

Capitalizacién Acorde con Perfil de Negocio

El nivel de capitalizacion se alinea con su perfil de negocio actual en etapa de crecimiento y
expansion. A finales de 2019, la compania después de ser adquirida por Mercantil Servicios
Financieros, fue capitalizada a fin de contar con un capital adecuado para cumplir con el plan
estratégico de crecer envarios paises en Latinoamérica. El patrimonio de Mercantil Re aumenté
en USD7 millones a diciembre de 2019, gracias a la capitalizacién de USD 10 millones realizada
por los nuevos accionistas. Este monto logré compensar y absorber las pérdidas de ejercicios
anterioresy el retiro del accionista anterior.

A diciembre de 2020, el patrimonio de la compafia crecié 5% y se beneficié de la pequena
utilidad que generd por USD162 mil. Igualmente, la valorizacion de activos fortalecio el valor
absoluto del capital.

Los indicadores de apalancamiento registraron una disminucion en 2019 por la capitalizacién.
No obstante, en 2020 tomaron una senda de crecimiento, pero se mantuvieron en rangos muy
bajos y acordes con el perfil esperado de crecimiento de la compania. A marzo de 2021, la
compaiiia registrd un crecimiento importante en primas, situacion que aumenté los indicadores
de apalancamiento de primas retenidas a patrimonio a 2.0x, el apalancamiento neto a 1.2x y el
bruto a 2.6x,todos atin en niveles holgados y adecuados para el perfil de negocio de lacompaiiia.

Expectativas de Fitch

. Los indicadores de apalancamiento continuaran mostrando una tendencia al alza acorde
con la estrategia de crecimiento y expansion planteada.

° La agencia espera que la reaseguradora mantenga niveles de capitalizacion acordes con
su perfil de riesgo y crecimiento.

o Fitch analizé el impacto potencial sobre el capital de la compariia ante la pérdida de valor
de algunos activos y el aumento del riesgo de crédito de algunos titulos; el impacto es
bajo en relacion con el capital.

Reaseguros
Generales
Panama

Indicadores Relevantes

(USD Miles) 2019 2020
Prima Retenida/
Capital (x) 0.02 0.3
Apalancamiento
Bruto (x) 0.18 0.60
Apalancamiento
Neto (x) 0.04 0.4

x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings; Mercantil Re.
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Capacidad de Servicio de Deuda y Flexibilidad Financiera

Fondeo a través de Capital y su Holding Financiero

En mercados en desarrollo, como el panamefio, Fitch reconoce que el fondeo de las
aseguradoras proviene principalmente de sus accionistas. También, opina que las opciones
disponibles de fondeo son mas limitadas que en mercados de capital desarrollados, lo que limita
su flexibilidad financiera.

La fuente principal de fondeo de Mercantil Re, ademds de su capital, es el holding financieroy la
compafia de seguros en Panama. A diciembre de 2019, Mercantil Re registré una deuda de
USD928,827, con una tasa de interés anual de 7.5%. Estos préstamos tenian un vencimiento
original en 2024, pero una porcién importante fue cancelada en marzo de 2020.

En este sentido, el indicador de indice de apalancamiento financiero se redujo de 10% en 2019
a 2% diciembre de 2020. El indicador de cobertura de gastos financieros pasé de ser negativo
en 2019 a ser positivo de 2x a diciembre de 2020. A marzo de 2021, este indicador mejoray es
de 12x, gracias al importante crecimiento a la generacién interna de recursos.

Expectativas de Fitch

o La agencia no anticipa cambios en la flexibilidad financiera y la capacidad de fondeo de
la entidad.
° Fitch espera que el endeudamiento financiero continte disminuyendo.

Desempeno Financiero y Resultados

Desempeiio en Consolidacion

El 2019 fue un afo de transicién para la compaiia, dado el cambio de accionistas y de enfoque
estratégico a partir del segundo semestre. Acorde con esto, Mercantil Re registré una
disminucionde 57% en las primas emitidas, lo que resulté en una pérdida neta de USD 1.0 millén.

Adiciembre de 2020, lacompaiiia registré un crecimiento en primas significativo al ser de USD5
millones frente a USD1.2 millones del afo anterior. Esta tendencia de crecimiento continday a
marzo de 2021, ya superé las primas emitidas de diciembre del afo anterior, al ser de USDé6.5
millones.

El crecimiento importante en primas le permitié a la compania lograr punto de equilibrio a
diciembre de 2020, después de registrar pérdidas por cerca de USD1 millén el afio anterior. A
marzo de 2021, Mercantil Re registra utilidades por USD815 mil.

Expectativas de Fitch

. La agencia considera que la rentabilidad de la compaiia estard presionada por un
crecimiento econémico menor en toda la region latinoamericana.

Reaseguros
Generales
Panama

Indicadores Relevantes

(USD Miles) 2019 2020
indice de Financiamientosy

Obligaciones Totales (%) 10 2
Indice de Cobertura de

Gastos Fijos (%) (1,257.2) 20

Fuente: Fitch Ratings, Mercantil Re.

Indicadores Relevantes

(USD Miles) 2019 2020
Primas Emitidas 1,187 5,033
Utilidad Neta (1,044) 162
ROAA (%) (12.1) 13
ROAE (%) (16.6) 1.6

PDR - Prima devengada retenida
Fuente: Fitch Ratings, Mercantil Re.
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Riesgo de Inversiones y Activos

Portafolio de Inversiones Conservador

La estrategia de inversion estd orientada a invertir en titulos de renta fija principalmente,
calificados en su mayoria por encima de grado de inversién a nivel internacional. La estrategia
también estd enfocada a invertir un porcentaje (40%) en titulos soberanos de Panami vy
certificados de depdsito a término (CDT) en bancos locales y el porcentaje restante en titulos
afuera en délares estadounidenses y en titulos calificados en su mayoria por encima de grado
deinversion.

Los titulos del gobierno soberano de Panama representaban 24% del capital a marzo de 2020.
El 74% del portafolio esta calificado por encima de grado de inversién y un 34% est4 calificado
en BBB-. La compaiiia cuenta con un bien inmueble que representa 6% del patrimonio a marzo
de 2020.

Fitchrealizd escenarios de estrés en portafolio de inversiones para considerar el efecto causado
en la pérdida de valor y el aumento del riesgo de algunos titulos ante la volatilidad en los
mercados de capitales a causa de la pandemia. Se concluyé que el impacto es bajo para la
compafia, al considerar que el portafolio de inversiones esta invertido en renta fija y titulos
calificados en una porcién importante en grado de inversion.

Expectativas de Fitch

. No se esperan cambios en las politicas de inversion ni en la composicion del portafolio
deinversiones.

° Podran esperarse deterioros en la calidad crediticia de algunos emisores del portafolio
de inversiones por la situacion relacionado con el coronavirus, pero se espera que el
impacto sea moderado.

Adecuacion de Reservas

Nivel de Reservas Acorde a la Condicién de Negocio Actual

Mercantil Re calcula las reservas técnicas con base en lo que determinala Ley Nro. 63 del 19 de
septiembre de 1996. Esta indica que debe constituirse anualmente unareserva de minimo 35%
de las primas netas suscritas y retenidas a cuentas propias del ejercicio fiscal correspondiente.
Esto es para todos los ramos de seguros, excepto para transporte de mercancia, colectivo de
vida, colectivo de crédito y negocios de reaseguros sobre la base de exceso de pérdida. Por otro
lado, las reservas para siniestros pendientes de pago representan la estimacién del monto a
pagar sobre los siniestros reclamados y avisados por los cedentes y retenidos a cuenta propia.

Las reservas netas de la compaiia a diciembre de 2020 tuvieron un crecimiento muy
importante, al totalizar USD1.0 millén después de registrar USD200 mil en 2019. El aumento
en reservas obedecio a las de riesgo en curso, relacionado con el crecimiento importante en
primas registrado en el aiio 2020, las cuales representaron 89% de las reservas totales.

El andlisis del perfil y crecimiento de reservas de la compaiia de acuerdo a los criterios
metodoldgicos de Fitch es neutral para la calificacion.

Dada la falta de datos estadisticos sobre siniestros, debido a que no ocurrieron en el periodo
evaluado, se esperard a tener consistencia estadistica para formular métodos actuariales
aceptables para la proyeccién del pago futuro de reclamaciones correspondientes a siniestros
ocurridos y no reportados (IBNR; siglas en inglés) y el pago futuro de reclamaciones
correspondientes a siniestros ocurridos y no reportados enteramente (IBNER; siglas en
inglés).Todas las reservas son certificadas por el actuario responsable externo de la compaiiia.

Expectativas de Fitch

. La agencia espera un comportamiento en la constitucion de reservas alineada con el
crecimiento del negocio en etapa de consolidacion.

Reaseguros

Indicadores Relevantes

Generales

Panama

(USD Miles) 2019 2020
Bonos Soberanos/

Patrimonio (%) 21 21
Acciones e Inmuebles/

Patrimonio (%) 72 61
Activos Liquidos/ Reservas (x) 20 10

Activos Riesgosos/Patrimonio
(%)

Fuente: Fitch Ratings, Mercantil Re.

Indicadores Relevantes
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(USD Miles) 2019 2020

Reservas de Siniestros/

Siniestros Incurridos 0.2 0.3

Reservas de

Siniestros/Capital 00 001

Siniestros Pagados/

Siniestros Incurridos 417 081

Fuente: Fitch Ratings, Mercantil re.
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Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastréfico

Porcentaje Alto de Retencién; Exposiciones Bajas

El programa de reaseguros es contratado de acuerdo a las proyecciones de crecimiento de la
compaiia.

El programa de retrocesién operativo y catastréfico de Mercantil RE de 2021-2022 se renovo
en mayo de 2021, con una capacidad por riesgo de hasta USD36 millones para todos los paises,
para amparar negocios de incendio, lineas aliadas y ramos técnicos. Este programa esta
respaldado por una ndémina diversificada de reaseguradores, en la que la pérdida maxima se
establecio por pais de acuerdo con las necesidades en cada uno.

El programa de reaseguros cuenta con un contrato de exceso de pérdida operativo y
catastrofico, en donde participa una ndémina muy diversificada de reaseguros en su mayoria de
calidad crediticia adecuada. La némina de reaseguraos se mantuvo entre un afo y otro y se
adicionaron nuevas reaseguradoras al programa.

Mercantil Re maneja contratos de retrocesién facultativos para negocios en lineas de aviacién,
transporte y transporte maritimo.

La companiia aumento sus niveles de retencién en el afo 2020, acorde con la estrategia de
crecimiento y la capitalizacion realizada en 2019. Los indicadores de cuentas por cobrar de
reaseguros a patrimonio son bajos y adecuados.

Expectativas de Fitch

o En la medida en que crezca el negocio y se desarrolle la cartera expuesta se daran
cambios en las capacidades y contratos de reaseguros.

Reaseguros
Generales
Panama

Indicadores Relevantes
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(%) 2019 2020

Retencion (%) 16 59

Cuentas por Cobrar

Reaseguros/Patrimonio (%) 4.6 8.8

Fuente: Fitch Ratings, Mercantil Re.
fitchratings.com 6



FitchRatings Reaseguros

Generales
Panama

Apéndice A: Otras Consideraciones de Calificacion

A continuacion, se resumen otras consideraciones técnicas que también son parte de los
criterios de calificacién de Fitch.

Enfoque de Grupo Aplicable a la Calificacion

No aplica.

Ajuste en Niveles de Calificacion (Notching)

Para propdsitos de notching, el entorno regulatorio de Panaméa fue evaluado por Fitch y
clasificado como de enfoque otros.

Gobierno Corporativo y Administracion

Aunque es neutral para la calificacion, Fitch considera como efectiva la administracion de la
compaiiia en cuanto a las politicas existentes de gobierno corporativo. La junta directiva es el
organo de administracion principal de Mercantil Re y cuenta con un grado alto de integracion
con su holding controlador, Mercantil Servicios Financieros. La junta directiva de la
reaseguradora se apoya en cuatro comités: auditoria, reaseguro (retrocesion), riesgo y
cumplimiento, e inversiones.

Riesgo de Transferencia y Convertibilidad (Techo Pais)
Ninguno.

Variaciones Metodoldgicas
Ninguna.

Mercantil Reaseguradora Internacional S.A.
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FitchRatings Reaseguros
Generales
Panama
Apéndice B: Estados Financieros
Mercantil Reaseguradora Internacional, S.A. — Balance General
(USD Miles) Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Mar 2021
Activos Liquidos 865.0 112.0 700.0
Inversiones Admitidas 1,121.1 1,155.1 2,347.5 2,892.6 4,060.5
Efectivoy Bancos 1,121.1 1,155.1 2,347.5 2,892.6 4,060.5
Subtotal Otras Inversiones 3,194.0 2,257.0 7,987.8 7,994.2 6,936.2
Inversiones Nacionales - - 2,028.4 2,106.1 2,072.3
Depositos en Bancos Extranjeros 794.0 7.0 - - -
Otras Inversiones en el Extranjero 2,400.0 2,250.0 5,959.4 5,888.0 4,863.9
Certificados de Inversion 0.0 0.0 - - -
Acciones en Entidades Extranjeras 2,400.0 2,250.0 - - -
Reaseguro por Cobrar 185.0 450.8 348.5 897.9 2,307.2
Otras Cuentas por Cobrar 231.5 282.1 742.1 127.2 797
Inmuebles Netos 7732 724.4 700.5 6264 614.1
Mobiliario y Equipo Neto 554 37.3 58.3 55.0
Otros Activos 58.5 50.3 42.7 1154 118.3
Total Activo 5,618.7 4,956.9 12,169.0 12,711.9 14,1711
Reservas Técnicas 593.2 132.3 549.3 1,052.3 1,605.7
Reservas de Primas 160.4 8.7 199.6 931.4 1,249.8
Reservas de Siniestros Pendientes 432.8 123.6 1.2 120.9 335.8
Reservas de Reaseguros 0.0 95.9 348.5 488.5 8414
Riesgo en Curso Reaseguros — 535 348.5 473.8 797.9
siniestros Reaseguros — 42.4 0.0 14.7 43.5
Reaseguro por Pagar 635.5 636.6 284.9 498.6 1,448.7
Préstamos por Pagar 1,094.5 1,056.4 928.8 182.3 169.7
Otras cuentas por Pagar 516.3 232.3 692.2 765.6 193.6
Total Pasivos 2,839.5 2,057.6 2,455.1 2,498.8 3,417.7
Capital en Acciones Comunes 1,500.0 1,500.0 11,500.0 11,500.0 11,500.0
Reservas 668.3 706.3 783.3 733.9 733.9
Utilidades Retenidas 610.9 693.0 (2,569.4) (2,417.2) (1,602.3)
Valoracion de Activos Financieros — - - 396.5 121.9
Total Patrimonio 2,779.2 2,899.2 9,713.8 10,213.1 10,753.4
Total Pasivo y Patrimonio 5,618.7 4,956.9 12,169.0 12,711.9 14,1711
Nota: Estados financieros de diciembre 2020 no auditados.
Fuente: Fitch Ratings, Mercantil Re.
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Mercantil Reaseguradora Internacional, S.A. — Estado de Resultados
(USD Miles) Dic 2017 Dic 2018 Dic 2019 Dic 2020 Mar 2021
Primas Netas Suscritas 2,859.0 2,778.5 1,187.3 5,033.1 6,566.0
Primas Retrocedidas (896.6) (1,432.0) (998.4) (2,067.1) (3,621.8)
Primas Retenidas 1,962.4 1,346.6 188.9 2,966.1 2,944.2
Variacién Neta en Reservas Técnicas (2.5) 151.7 (190.9) (731.8) (318.4)
Primas Devengadas 1,959.9 1,498.3 (2.0) 2,234.3 2,625.8
Siniestros Netos Pagados (1,575.1) (3,061.5) (199.3) (344.0) (1,646.5)
Prestaciones y Siniestros a Cargo de Retroces. 817.8 2,777.8 72.2 40.9 10114
Siniestros Retenidos (757.3) (283.6) (127.2) (303.1) (635.2)
Variacion Neta en Rvas. de Siniestros 198.5 309.2 122.4 (119.7) (235.0)
Siniestros Incurridos (558.8) 25.6 (4.8) (422.8) (870.1)
Gasto de Adquisicion Neto (509.8) (53.8) (126.3) (1,185.3) (1,238.3)
Gastos Operativos Reemb. por Retrocesionarios 38.6 (110.9) 80.0 392.7 453.8
Resultado Técnico 929.9 1,359.2 (53.0) 1,019.0 971.2
Gastos Generales y Administrativos (694.3) (950.2) (1,254.5) (1,135.4) (264.6)
Resultado de Operacion 235.6 409.0 (1,307.5) (116.4) 706.6
Ingresos Financieros 102.5 36.1 179.6 562.5 291.8
Ganancia o Pérdida Realizada (20.3) 160.7 (60.4) (15.5)
Gastos Financieros (142.4) (44.7) (76.9) (170.0) (70.2)
Otros Ingresos No Operacionales 0.1 0.0 771 — -
Otros Gastos No Operacionales (76.5) — - (53.8) (97.8)
Resultado del Periodo 119.3 380.1 (967.0) 161.9 814.9
Provision Impuesto sobre la Renta 0.0 (15.6) — — —
Resultado Neto 119.3 364.5 (967.0) 161.9 814.9

Nota: Estados financieros de diciembre 2020 no auditados.

Fuente: Fitch Ratings, Mercantil Re.
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