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L. Perspectiva Ge neral

H aifo 2015 marco el sexto afo consecutivo de utilidad en la operacién de Adm unifondos
cerrando el octavo afio completo de operacion del Fondo Prevenir.

H 2015 fue un periodo de turbulencia econdmica que afectdé severamente el Mercado de
Valores. La falta de liquidezy el nerviosismo por factores politicos redujo la confianza de los
inversionistas. Esto ha afectado el rendimiento del Fondo y también hace mas dificil la
captacionde nuevos clientes.

Para compensar estos impactos Admunifondos concentrara sus esfuerzos con innovacién de
productos complementarios, enfocando la venta a los productos de mayor im pacto para el
cliente para abarcar la mayor cantidad de clientes. Prevenir es ahora el sequndo Fondo de
Largo Plazo mas grande del pais y tiene la mejor rentabilidad de la categoria, que es la
ventaja com petitiva que se tendra que aprovechar.

Después de algun tiempo de tercerizar atencion médica al sector privado, el |[ESS ha
cambiado la politica y los atrasos de pago a los proveedores hacen que se reduza la
capacidad frente a una demanda creciente de servicios de salud de los afiliados. Esto hace
nuevam ente m as atractivo los planes de salud privados que ofrece Prevenir como be neficio
adicional.

Las politicas de la empresa estan dirigidas a ofrecer el servicio de m ayor calidad posible, con
competencia entre proveedores para beneficio del cliente. Los esfuerzos para 2016 se
enfocaran a lograr la permanencia a largo plazo de aportes del gran nimero de afiliados,
trabajando en program as de fidelidad y m ayores beneficios.

En el 2015 setrabajé en el modelo de venta a empleados en empresas, con descue nto por
rol de pagos, impulsando la marca y permitiendo el contacto con un mayor numero de
potenciales dientes. Sn embargo, los empresarios temen complicaciones por el descuento
por rol de pagos y no ven favorablemente que el empleado reciba menos liquidez en cada

pago.



Il FONDO PREVENIR

Ha aumentado el numero de Participes en el 2015, aun con el retiro de algunos participes
que cumplen los 6 afios. La posicion competitiva de Fondo Prevenir es solida, siendo el
Fondo de Largo Plazo de mayor rendimiento, de acuerdo a los indices de mercado de
valores. Los clientes antiguos han deseado utilizar parte de su fondo acumulado para
vivienda, negocios y otros propositos. Sn embargo, la ggan mayoria de estos clientes han
continuando aportando y el nivel de aportacion al fondo se ha mantenido. Esto dem uestra
un nivel de satisfaccién con el producto Prevenir y la credibilidad en el manejo de los
recursos es una ventaja competitiva.

PARTICIPES DE PREVENIR

B Fondo Prevenir fue afectado por el alza de las tasas de interés y el mayor rendimiento
ofrecido en nuevas emisiones de titulos a largo plazo. Por norm as de Valoracion de Vectores
de la Ley de Mercado de Valores, las inversiones de Prevenir sufrieron un descuento
contable que se refleja en el rendimiento publicado alosclientes yen informacion publica.
Sonifica que la apariencia es de una debilidad en lasinversiones cuando no es cierto. Esto
obligaa tener mas papeles de corto plazo de lo que es conveniente.

H rendimiento promedio acumulado de los 8 afios se acercaria a su promedio de 4% en los
ultim os anos. Los clientes que han participado desde el inicio han obtenido unrendimiento
del 4.29 %
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La Tasa Pasiva Referencial subio ligeramente durante el afio, mientras que los rendimientos
en titulos nuevos ha aumentado a un promedio de 9% con plazs de promedio 5 afos. H
diferencial (“spread”) entre los plazos de 1y 5 afios no justifica el plazo por lo cual el comité
de Inversiones ha preferido buscar inversiones de menor plazo hasta que mejoren las
condiciones, incluyendo Avales bancarios que ahora tienen un rendimiento mucho m é&s alto
que el afio anterior, promediando 9% por seis meses plam, es decir igual que el rendimiento
en titulos de 5 afos. Gracias a este efecto, ha aumentado el rendimiento promedio del
portafoliode inversiones.



1. Impacto Socia

Durante el 2015, fueron 1041 participes que retiraron el total o unaparte de sus fondos al
cumplir 6 afios desde el primer aporte. Esto signific6 mas de $1,400,000 en retiros,
convirtiéndose en clientes satisfechos que retiran capital y rendimientos acumulados para
diferentes propédsitos. También se ha recaudado mas de $3,450,000 en aportes para el
Fondo, incluyendo pagos por planes de salud y otros beneficios que generan actividad

econémica.

FECHA APORTES PATRIMONIO | RENRO REAL | NUMERO
NUEVOS PERSON AS
RETIRO

01-01-15 115,75354 5,352,751.71 91,107.07 57
01-02-15 111,898.16 5,375,466.66 93,227.62 62
01-03-15 123,520.87 5,396,279.45 97,331.48 63
01-04-15 121,990.4 2 5,388,918.59 11576448 59
01-05-15 119,562.35 5,399,762.16 90,349.25 61
01-06-15 122,095.46 5,438,920.11 85,515.89 69
01-07-15 121,556.83 5,365,419.45 188,54908 168
01-08-15 11767458 5,343,820.48 12941715 121
01-09-15 124,210.76 6,115,5623.91 15554429 109
01-10-15 124,356.78 6,086,170.50 150,47889 109
01-11-15 120,878.91 6,088,614.16 119,75931 87
01-12-15 127,224.42 6,105,064.23 110,34174 76

Total 1,450,000 .00 1,427,000.00 | 1041




Bene ficios Adicionales aplicadose n el Fondo Pre venir

e Rescate Total por fadlecimiento:

H punto diecisiete del Regamento Interno del Fondo, estipula como condicion para el
rescate del 100% de unidades (retiro del Fondo): a)En caso de que fallezxa un hijo, o un
pupilo legalmente designado, o el cdnyuge o conviviente (en unién de hecho), del participe,
sin que sea relevante el tiempo de aportaciones del participe; b) En caso de fallecimiento
del participe, las personas a cuyo favor se declare la posesién efectiva de bienes del
fallecido, sin que searelevante el tiempo de aportaciones del participe.

Total retiros por fallecimiento enel 2015: US$12.574.66 ; 14 casos.

e Rescatesparciales paraadquisidon de vivie nda:

Los participes que hayan cumplido tres afnos de aportaciones al Fondo, tienen la
oportunidad de pagar la cuota inicial para la adquisicion de una vivienda nueva con el
rescate del 50%de sus unidades de participacién acumuladas.

En el presente afno, 15 participes acogieron esta opcidn, significando un impulso a la
construccion de vivienda en la zona metropolitana de Guayaquil.

Total retiros del 50 % para Vivienda en el 2015: US$ 7.998,46

e AtencionesMedicas Totales

Se estima que se han realizado mas de 30,000 atenciones medicas a través de los
proveedores de los distintos planes ambulatorios y de salud que ofrece Admunifondos
como complemento. Cabe anotar que los honorarios que cobra Admunifondos por la
recaudacién salen de los margenes comerciales que tiene cada proveedor en sus
productos, por lo que no es un costo adicional que se carga al diente. En comparacion,
los beneficios adicionales como planes de salud que ofrece Prevenir son méas bajos en
precio que el mismo producto del Proveedor colocado por otro canal de distribucion.
Este ahorro para el cliente al formar parte de un producto gupal es un factor
importante en la fidelizacion para el ahorro mensual.



1V. Situacion Financierade la Administradora

En el Balance y Estado de Resultados del 2015 se puede observar una reduccion
proporcional en los ingesos y los gastos, por esfuerzos de eficiencia, produciendo una
utilidad similar al periodo anterior. La mayor parte de gasto variable se ha destinado a la

captaciénde nuevos participes.

e Resultados

Resultados 2014 2015

Ingresos Operacionales

Administracién Fideicomisos 41.400,00 36.900,00
Encargos Fiduciarios 458.075,07 442 083,73
Manejo de cuentas y administracién de Fondo 226.481,16 228.086,62
Rendimiento Inversion Fondo Prevenir 8.351,30 12.816,67
Otros 12.752,42 841146
Total: 747.059,95 728.298,48
Indice de variacién 100,00 97,49
Gastos Operacionales

Personal 322.623,01 304.045,51
Honorarios 160.965,13 104.335,00
Servicios Varios 36.770,05 53.519,84
Gastos Generales 162.719,41 194 .531,35
Impuestos y Contribuciones 14.624,30 8.663,93
Total: 697.701,90 665.095,63
Indice de variacién 100,00 95,33
Utilidad 49.358,05 63.202,85

Con el enfoque en rentabilidad de productos, se estaimpulsando los que tienen mayor
margen, que sirven para sostener el costo de administracion del Fondo. Esto permite dar
unmayorrendimiento al Participe y mayor im pacto social.

En el caso del producto TENGO, el encargo fiduciario produce ingresos para
Adm unifondos y abre un mercado masivo de diente que posteriormente se lesinduce al
ahorro mensual.



Los ingresos por administracién del unico fideicomisos de titularizacién hipotecaria,
tiende a reducirse, por estar fijados en un porcentaje de la cartera administrada. Al
reducirse la cartera gradualmente por los pagos de los deudores de las viviendas, se
reducen los honorarios. En esta linea de negocio no ha sido posible realizar nuevas
titularizaciones porque no existe demanda en el mercado, dado que la mayoria de la
vivienda nueva es financiada directamente por el IESSy ahora hay poco mercado para
colocar titulos de largo plazo. B IEES, que seria el inico com prador natural, hareducido
drasticamente sus inversiones.

e (astos:

Hincremento de gastos se debe principalmente al aumento de costos laborales. H costo
de adquisicién de cada cliente ha aumentado y se requiere mas meses de honorarios
para producir el retorno. Adicionalmente, se han ofrecido premios por productividad a
losasesores comerciales.

En cuanto a gastos generales, se invirtié los excedentes mensuales en la promocion de
los productos, de acuerdo a las instrucciones de la Junta General. Esto incluyé nuevo
material grafico, telemercadeo, promociones e incentivos para la fuerza de ventas,
publicacionesy otrasactividades que resultaron en elaumento del numero de dientes.

B mayor desafio que tiene la empresa es desarrollar un canal de distribucion mas

econdmico y mas eficaz que produzca una mejor calidad de clientes, es decir clientes
que aporten permanentemente.



V. Productos

ServiciosAmbul at orios

Existe una gran demanda de servicios ambulatorios de salud incduyendo beneficios de

consultas medicas gratuitas, gastos de accidente, descuentos en examenes y farmaci,
servicios funerarios. Se han desarrollado como un complemento de bajo costo al producto

Prevenir, para cubrir a personas que normalmente no. tienen acceso a seguros de salud y a
personasque no pueden pagar un plan de salud completo

Se ha implementado con varios centros médicos reconocidos con ubicaciones en todos los

sectores de Guayaquil. Por no tener limites de edad para el ingreso, es muy atractivo para
personas de la tercera edad quienes pueden tener acceso a consultas médicas privadas sin

costo. Adem s, no existe restriccién por enferm edades pre-existentes, por o que personas
con enferm edades crénicas también pueden obtener el be neficio de consultas y descuent os
importantes en examenesy medicinas.

Planes de Salud y Enferme dades Graves

En el 2015, se ofrecieron los siguientes product os para incentivar el Ahorro, para diferentes
niveles econédmicosy nichosde mercado:

e PlanesAmbulatoriosconlosCentros Medilink, Medikal y Control Salud.

e Red cerrada de atencién de Plan Vital (Grupo Alcivar) Ambulatorio / Hospitalario al
100%y servicio de ambulancia Traumai.

e Medicina pre-pagada ASSSKENN en Qinica Kennedy — Alborada con cobertura
Ambulatorio / Hospitalario al 80% y limite $10,000.

e Seguro de Vida, Ehferm edades Graves, Funeral,
Desempleo de Seguros Mapfre-Atlas, con cobertura hasta$30,000.

e Seguro de Vida y Enfermedades Terminales de Seguros Ecuatoriano-Suiza, con
cobertura hasta $30,000.

e Servicio Ambulanciay Consultas de urgencia a domicilio a través de Medicos en Casa
(M EC).

e Producto de Salud Hospitalario Unicamente con limite de $5000 con el gupo
hospitalario Kenne dy



VL. Titularizaci 6n Hipotecaria

Vil

En el afio 2015, Admunifondos ha administrado con eficiencia los dos Fideicomisos de
Titularizacién creados en los anos anteriores, por lo cual ha percibido comisiones de
manejo y cobranz.

Titul arizacion Vol are:

Htotal delacarteraal 31 de Diciembre del 2015 es US$ 835.463,52 de capital. B Fondo
de Contingencia y flujos acumulados suman $ 302.973.86. Al cierre de Diciembre la
cartera vencida incluyendo intereses se situ6 en US$ 34.388,06 que representa el 3,05 %
sobrela carteratotal incluyendo intereses.

La Calificacion de Riesgo se mantiene en AAA.

Titularizacion VIG-1

Este proceso de Titularizacion fue concluido exitosamente, y puede ser un ejemplo para
impulsar vivienda en Guayaquil. Los titulos de este fideicomiso fueron ya pagadosen su
totalidady seencuentra en proceso deliquidacién.

Hechos Extraordinarios

VIIL.

Durante el ejercicio 2015 no se han producido hechos extraordinarios.

Destino de Utilidades

Previo cumplimiento de la normatividad societaria y fiscal, la Gerencia General sugiere
invertir los recursos en el desarrollo de nuevos canales de distribucién para captar un
mayor num ero de participes, y afiliados a los product os masivos de salud que generan el
mayorimpacto social.



1X. Recome ndaciones

e Sedebe sequir invirtiendo los excedentes de flujo de caja en el desarrollo de canales
dedistribucion que reduzcan el costo de laventa.

e Se debe ampliar la venta de Prevenir a otros sectores del mercado, siendo un
mecanismo beneficioso de ahorro programado para los afiliados en cualquier lugar.

e La Municipalidad debe apoyar las actividades de mercadeo de Admunifondos,
enfocadas a la captacion de clientes nuevos a través de empresas y asociaciones,
creando un mecanismo de reconocimiento al mérito civico por apoyar el fomento
del ahorroy los servicios de salud.

e LaMunicipalidad debe mantener una cam pafia publicitaria continua para impulsar la
venta de afiliaciones a Prevenir y dar confianza a los clientes actuales para que
mantengan oaumentenel nivel de aportacion.

e La Municipalidad puede fomentar la contratacion de Admunifondos por parte de
operadores y proveedores para estructuraciéon de financiamiento de obras
Municipalesy proyectos de inversion enla Ciudad.
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Gerente General
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