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Descripcion de la Categoria

EA : Entidades que cuentan con una buena capacidad de pago de sus obliga-

ciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deterio-~

rarse levemente ante posibles cambios en la entidad, en la industria a que

pertenece, o en la economia. Los factores de proteccion son satisfactorios.

CALLE LA JACARANDA PJES

La opinién del consejo de clasificacién de riesgo no constituird una sugerencia o recomendacién para

invertir, ni un aval o garantia de la emisién; sino un factor complementario a las decisiones de inversion; #3 URBANIZAC]()N MAQUIL[SHUAT
pero los Miembros del Consejo serdn responsables de una opinién en la que se haya comprobado deficiencia
o mala intencién y estardn sujetos a las sanciones legales pertinentes. Art .92 Ley del mercado de valores. SAN SALVADOR

. - o TEL: 2263-3584
La informacion financiera utilizada para el presente analisis comprendié informacion financiera ,
Estudio de factibilidad y proyecciones proporcionadas por Seguros COMEDICA S.A. GLOBAL.VENTURE@CYT.NET
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Y ESTADISTICAS MAS IMPORTANTES

INDICADORES FINANCIEROS EN MILES DE DOLARES $

Informacién Financiera Jun Jun Jun Jun
2021 2022 2023 2024

CONSOLIDADOS

Total Ingresos de Operacion 3,753.60 428230 533670 593790 14.1% 24.6% 11.3%
Total Costos de Operacién 3290.70  3,66640 439900 477030 11.4% 20.0% 8.4%
Utilidades de Operacion (71.50) 131.10 465.90 620.40 2554%  332%
EBIT (En miles de US$) (27.70) 240.10 484.00 627.40 101.6% 29.6%
EBIT/Ingresos de Operacion (0.007) 0.056 0.091 0.106 61.8% 16.5%
Utilidades Netas (62.70) 205.60 478.00 618.90 132.5% 29.5%
Activos Totales 538340  5,11000 596600  6683.10 -5.1% 16.8% 12.0%
Pasivos Totales 3,646.10 226390  2,695.30 3,113.90 -37.9% 19.1% 15.5%
Patrimonio 1,73730  2,846.10  3,270.70 3.569.20 63.8% 14.9% 9.1%

Por Accion

Total de Acciones a final del Afio 18,000 33,400 33,400 33,400

Margen Bruto de Utilidad 19.9% 23.1% 29.9% 354% 16.1% 29.6% 18.3%
Margen Neto de Utilidad -2.9% 7.8% 153% 18.8% 96.4% 22.9%
ROE: Rendimiento del Patrimonio -3.6% 72% 14.6% 17.3% 102.3% 18.6%
ROA: Retorno de los Activos -12% 4.0% 8.0% 93% 99.1% 15.6%
ROS: Margen de Utilidad Neta -1.7% 4.8% 9.0% 10.4% 86.6% 16.4%
Utilidad Neta / Primas Netas -2.3% 7.3% 13.6% 15.7% 87.0% 15.1%
Indice de Desarrollo 42% 24.4% 12.5%

Liquidez 0.638 0.584 0.634 0.881 -8.5% 8.7% 39.0%
Primas Netas / Activos Liquidos 1.166 2.137 2.054 1.439 83.3% 39%  -299%
Activos Liquidos / Reservas Técnicas  3.966 1.690 1.714 2.302 -574% 1.4% 34.3%
Act. Liq / Res. Tec. + Res. Siniestros 3.468 1.375 1.494 2.020 -60.4% 8.7% 352%
Ing. Financ, Invers. / Act. Liquidos ~ 0.55% 3.03% 0011 0.012 -63.1%  6.6%
Primas Emitidas / Suscritas 288094 324659 405262 497124  1270% 24.8% 22.7%
Primas Producto Netas 2,710.10 2,823.10 3,510.70 3,949.60 4.2% 24.4% 12.5%
Siniestros Netos 298.20 604.70 726.00 629.70 102.8% 20.1% -13.3%

|

Eficiencia Operativa 0.134 0.110 0.088 0.092 -181%  -20.1% 4.6%
Ingresos Totales / Utilidad técnica 8.171 7.327 4.329 4017 -103%  -409%  -72%
fr}gs;?zade 9,22 X oI LR T 1096 0.806 0380 0369  -265%  -528%  -29%
Primas Netas / Gastos de Operacion 5.369 5.894 7470 7.238 9.8% 26.7% -3.1%
Primas / No. de Empleados 82.12 85.55 106.38 112.85 4.2% 24.4% 6.1%
Gastos de Admoén / Primas Retenidas 0.331 0.270 0.226 0.226 -18.3% -16.5% 0.1%
Gastos de Admon / Total de Activos 0.087 0.087 0.078 0.080 -0.3% -10.6% 3.4%
Gastos de Admén / Utilidad Técnica 1.020 0.747 0376 0363  -267% -498%  -32%
Gastos de Operacion / Activos 0.094 0.094 0.079 0.082 -160%  3.6%
Activos/No. de empleados 163.133  154.848 180788 190946  -5.1%  168%  5.6%

Utilidades Netas/No.de empleados  (1.900) 6.230 14.485 17.683

Patrimonio / Activos 0.323 0.557 0.548 0.534 72.6% -1.6% 2.6%
Capital Social / Primas Netas 0.664 1.183 0951 0.846 78.1%  -196%  -11.1%
Patrimonio / Primas Netas 0.641 1.008 0.932 0.904 57.3% -7.6% -3.0%
Patrimonio / Activos y Contingencias (439 0.836 0.769 0.659 90.6% 80%  -14.4%
Patrimonio / Reservas Técnicas 2.964 3.640 3279 2993 22.8% -9.9% -8.7%
Activo Fijo / Patrimonio 0.051 0.007 0.009 0.010 -87.1% 40.9% 1.8%
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BASES DE CLASIFICACION

I RATING ASIGNADO A Seguros COMEDICA S.A. es de E A-
perspectiva estable. Se otorga esta clasificacién considerando
que la aseguradora es parte de COMEDICA de R.L, tiene su
base en los siguientes aspectos : perspectiva de la resistencia al

riesgo buena y el grado de la resistencia al azar bueno de COMEDICA
, la especializacion y segmento el cual se encuentra la empresa, la capita-
lizacion, el nivel patrimonial, la fortaleza de capital, fondo de maniobra,
las adyacencias de los core business de COMEDICA | la experticia en
curva de aprendizaje en el nicho que atiende, la capacidad de adaptacion
del core business la evolucion de la etapa de madurez el ciclo de vida
de COMEDICA el nivel de cambio al cual se estin moviendo las
tendencias de las variables claves del sistema de negocio, el working
ratio y en la conformaciéon y proceso de implementacién del modelo
de beneficio y sistema de negocio en la Cooperativa . la experticia con
el nicho que atiende, la relacion P/E histérica, la evolucién del ciclo
econémico de La Asociaciéon Cooperativa de Ahorro y Crédito del
Colegio Médico de El Salvador, de Responsabilidad Limitada de los
ultimos afios, perspectiva de la resistencia al riesgo buena y el grado
de la resistencia al azar bueno y la estructura de capitales propios, el
comportamiento y estructura organizacional, el nivel de respuesta para
aprovechar las condiciones del mercado asi como un buen nivel de
competitividad.

Seguros COMEDICA S.A. en periodo de introduccién , fue cons-~
tituida como sociedad de seguros el dia trece de abril del dos mil
diecinueve. Existe un buen historial, experiencia y fortaleza fi-
nanciera en COMEDICA de R.L. con una perspectiva de la resistencia
al riesgo  regular y el grado de la resistencia al riesgo regular, con profit
warning. A pesar del impacto global sin precedentes de COVID-19,
en este entorno dificil, de cuan resistente sera el desempefio comercial
y financiero durante estos tiempos dificiles, ante el entorno y la crisis
del coronavirus, un periodo en shutdown, un profit warning, con un
accionista mayoritario lo suficiente robusto en el sistema de negocio,
el modelo de beneficio, el modelo de trabajo que tiene. Y el actual
posicionamiento/nicho que tendrd la aseguradora, y en los ramos ,
por parte del equipo gerencial, tanto por su historial como también
por sus gerentes y propietario de Seguros COMEDICA S.A. . Se
piensa competir con un servicio diferencial al nicho de clientes de
COMEDICA de R.L. y a los clientes salvadorefios, un nivel alto de
respuesta en fiabilidad y con una estrategia de posicionamiento de
nicho al gremio medico y sus adyacencia y que busca participar cada
vez en profundidad con el gremio medico y cada cliente, ofreciéndole
alo largo del tiempo toda la gama de seguros en general, en base a un
servicio diferenciado y fiable.

Los riesgos de Seguros COMEDICA S.A. entran en tres categotias:

los riesgos previsibles que surgen dentro de las operaciones de la em-

presa, los riesgos estratégicos y los riesgos externos.
Los riesgos estratégicos de Seguros COMEDICA
S.A, estas amenazas que forman esta categorfa, es
decir, una cantidad de eventos y tendencias externas
que pueden impactar la trayectoria de crecimiento y
el valor accionario. La empresa voluntariamente
acepta un cierto riesgo de cierto nivel con el fin de
generar retornos de su estrategia. Una estrategia con
altas expectativas de rentabilidad en general obligaria
ala empresa a asumir riesgos significativos y la gestion
de esos riesgos es un factor clave en la captura de las
ganancias potenciales.

En el riesgo estratégico tiene un peso importante la
industria el cual para el sector seguros es un ambiente
peligroso, en parte por el incremento de los jugado-
res, lo cual repercute en el crecimiento estable y de
largo plazo, la marca COMEDICA estd iniciando, los
competidores son cada vez un mayor nimero y el
estancamiento del mercado (volumen real sin crecet,
no se ha generado demanda). En cuanto riesgo rele-
vante, se tiene la reduccion del margen de la industria,
volatilidad mediana en el ciclo de negocio. La industria
ha pasado por un aumento rapido de jugadores, y una
consolidacion en los jugadores grandes conllevando
a una sobrecapacidad que agudiza la competencia de
precios, por cual es clave una mitigacién disciplinada
y sistematica de estos riesgos. Hay un contraccion del
margen de la industria, se ha pasado por una etapa
de absorciones y de entradas de nuevos jugadores, que
afila la competencia de precios entre las empresas con
altas estructuras de costos y con las que poseen baja
cuota de mercado. Hay una posibilidad fuerte de esta
destruccion de margenes y la sobrecapacidad, que
la industria puede ser en un importante sector en una
zona de no ganancias.

Estos riesgos estratégicos que pueden irrumpir e in-
cluso afectar el negocio, son de cierto nivel fuerte
para el caso de Seguros COMEDICA y de su accio-
nista mayoritario COMEDICA de R.L.( hay que tener
presente la resiliencia y su ineslasticidad precio del
gremio médico en la crisis del coronavirus ). Debe
de anticipar y manejar estas amenazas sistematica-
mente y en el proceso, convertir algunas de ellas en
oportunidades de crecimiento, la cuantificacion de sus
riesgos de mercado; por ser una empresa prociclica;
tiene un nivel de riesgos y probabilidad mediana, por

el momento de su ciclo de vida (introduccién).
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En cuanto a los riesgos externos, incontrolable, algunos riesgos
surgen de acontecimientos externos a la empresa y estan mas alla

de su influencia o control. Las fuentes de estos riesgos incluyen
el efecto de la pandemia COVID-19 en el negocio, los resultados
de las operaciones, la situacién econémica -financiera; el efecto
de las condiciones econémicas globales, regionales y nacionales

en el negocio , incluidos los efectos en las decisiones de compra,
uso del servicio y pago de los clientes, de los consumidores y las
empresas, cambio climatico, desastres naturales, eventos politicos
y los principales cambios macroeconémicos, Los afios proximos
por el efecto de la crisis del coronavirus, del ciclo electoral, la
baja de la polarizaciéon politica, desaparecimiento del Deadlock (
asamblea legislativa paralizada /estancada, el nivel de ctispacién
,que no se ponen de acuerdo), el deteriorado ambiente politico.
Ta erosion de la calificacion crediticia de El Salvador, a causa de
la crisis de los bonos soberanos emergentes del 2012 y de la crisis
del coronavirus, los cambios en la correlacion de fuerzas en la
Asamblea Legislativa, la mejora fiscal, el ajuste estructural y la
salida de la crisis nacional seran de crecimiento bajo , mejora de
la oferta, baja demanda agregada, bajo consumo y baja inversion.
La estructura organizacional es la configuracion empresarial (con
un enfoque funcional, simple, flexible, linea media), con adaptacién
mutua y supervision como mecanismo de coordinacién vy estaria
ubicada enla etapa de ciclo emprendedora. Con sistemas de infor-
macién con un nivel de desarrollo en la linea de base. Subsistemas
técnicos en desarrollo con modelos de contingencia. Con valores
de efectividad hacia el modelo de metas (ganancia), hacia el control
de la estructura y el enfoque de mercado, para tener éxito en la
etapa de introduccion del ciclo de vida.

Mediante la incorporacion de estandares de gobernanza empresa-
rial, debe ir paulatinamente adoptando la practica de los riesgos
previsibles, “manejo de riesgos empresarial” que busca integrar
las técnicas de manejo de riesgo disponibles en un acercamiento
comprensivo que abarca toda la organizacion y buscar fuentes de
crecimiento sostenible.

La industria de seguros tiene en estos momentos un nivel de ajuste
muy fuerte, lo cual plantea una presion muy fuerte a la competencia
agresiva entre las aseguradoras por el nuevo escenario en crisis co-

ronavirus mundial yla actual situacién nacional para este periodo

Antecedentes

Seguros COMEDICA S.A., Sociedad Andnima se constituyd como socie-
dad anénima el 13 de abril del 2019, la que se puede abreviar SEGUROS CO-
MEDICA,, S.A., es una Sociedad constituida de conformidad a la leyes mercan-~
tiles de la Republica de El Salvador, e inscrita en el registro de sociedades que
es llevado por el Registro de Comercio al numero 53 del libro No 4064 del folio
178 al 201 con fecha cinco de junio de dos mil diecinueve. El Consejo Directi~
vo de la Superintendencia del Sistema Financiero en sesion No. CD-37/2020,
celebrada el 30 de octubre de 2020, autorizo el inicio de operaciones,

La Sociedad tiene como domicilio BLVD Constituciéon y Alameda Juan Pablo II,

Seguros COMEDICA S.A
Balance General Resumido al 30 de Junio
en miles de dblares $

Afio Jun Jun Jun Jun

2021 2022 2023 2024
Caja y Bancos 1,781.60 761.00 1,122.50 2,124.50
Inversiones Financieras (Neto) 543.10 560.00 587.10 620.00
Cartera Neta de Préstamos 179.40 105.10 223.70
Primas por Cobrar (neto) 146690 1,554.60 1,876.80 2,071.60

Deudores por seguros y fianzas 167.70 34780  559.00 379.20
Otros Activos

Diversos 1,335.00 1,688.30 1,684.90 1,230.10
Activo Fijo 89.10 18.90 30.60 34.00
Total Activo 5,383.40 5,110.00 5,966.00 6,683.10
Total Pasivo 3,646.10 2,263.90 2,69530 3,113.90
Otros Pasivos 397.70 30820 36930  484.80
Reservas Técnicas 586.20 781.80 997.60 1,192.40
Reservas por siniestros 84.10 179.20 146.40 166.30
Total Patrimonio 1,737.30 2,846.10 3,270.70 3,569.20
Capital Social 1,800.00 3,340.00 3,340.00 3,340.00
Resultados acumulados -62.70  -49390  -69.30 229.20
Total Pasivo y Capital 538340 5,110.00 5966.00 6,683.10

Seguros COMEDICA S.A
Estado de Resultado Resumido al 30 Junio
. ) i
en miles de dolares $

Jun Jun Jun

2021 2022 2023
Ingresos de Operacion 5,009.6 57302 7,010.6 7,010.6
Primas netas de devoluciones 2,710.10 2,823.10 3,510.70 3,949.60

Ingresos por decremento de reser-
vas técnicas

44140  699.20 952.80  1,081.80

Siniestros y gastos recuperados 16740 31950  360.00 32470

reaseguros

Reembolso de gastos por cesiones  421.90  400.50  494.10 549.10
Costos de Operacion 3,290.70 3,666.40 4,399.00 4,770.30
Siniestros 29820 604.70  726.00 629.70
Primas cedidas 1,290.50 1,179.80 145520 1,571.20

Gastos por incremento de reservas  1,111.70 1,296.20 1,536.70  1,801.70

Gastos de adquisicion conserva- 50030 58570 68110 76770

cion

Margen Bruto 43330 610.10 93590  1,166.10
Gastos de operacion 504.80 479.00 470.00 545.70
Resultado de Operacién -71.50 131.10  465.90 620.40
Resultado antes de Impuestos -62.70  205.60  478.00 618.90

Col. Escaldn, San Salvador.

Su actividad principal seguin escritura de constitucion consiste en la pro-
mocidn, desarrollo y comercializacion de todo tipo de seguros generales
en sus diferentes modalidades, incluidas operaciones de fianza. con una

estructura accionaria de capital de la sociedad de seguros estara consti-
tuido por aportes de COMEDICA de R.L. 99.98% y dos personas natura-

les,0.01% cada uno, con un capital de $1,800,000.00 , para un total de
18,000 acciones .En estos momenrtos con un capital de $3,340,000.00 ,

para un total de 33,400 acciones
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y un impacto fuerte para los siguientes afos.

Los afios préximos podrian ser de buenas oportunidades de
mercado para Seguros COMEDICA. por el potencial de
COMEDICA de R.L. y el nuevo escenatrio econémico, social

y politico que vivira el pais.
ANALISIS PROSPECTIVO

El entorno yla coyuntura que se perfila para los proximos afios
por impacto global sin precedentes de COVID-19, el entorno
y la crisis del coronavirus, un mes en shutdown , un profit war-
ning generalizado, la extrafia combinacién de un crecimiento
econémico menguante y precios al alza. afectara en gran medida
el crecimiento econémico del pafs, el cual continta en crisis de
bajo crecimiento y entrara en una recesion corta .

Con el shocks econémico de la crisis de salud que se extendié
por todo el mundo. El confinamiento necesario para contener
el coronavirus esta provocando una contracciéon econéomica
varias veces mas profunda que la Gran Recesion.

Con el creciente reconocimiento de que la recuperacién fue
en forma de U . También tendran que tomarse mas en setio
el impacto persistente de las dislocaciones financieras severas,
que estin terminan agravando los problemas de la economia
global. L.a pandemia no fue un shock de demanda negativo (
consumo, gasto de capital, exportaciones ) que tendtia que ser
contrarrestado por politicas monetatias y fiscales expansionistas
para respaldar el gasto agregado. .a pandemia del COVID-19
es, antes que nada, una crisis de oferta.

Vivimos un momento que no tiene parangoén, por el shutdown
de la actividad econdémica. Se tuvo un cuarto trimestre del
2020 con la economia en gran recuperacion. El principal
efecto econémico de la pandemia en el pais se observo en
el segundo trimestre del 2020, dada una contraccion de
19.2%, precedida por el crecimiento de 0.8% en el primer
trimestre. Debe sefialarse, que esta caida es inferior a la de
nuestro principal socio comercial, Estados Unidos, que en
el mismo frimestre registrd una tasa de ~-31.4%. Los resul-
tados econdmicos durante los primeros seis meses de 2020
reflejan una contraccion de 9.3% en el Producto Interno
Bruto (PIB) respecto al mismo periodo del ano anterior. La
cuenta es la siguiente: el PIB de una semana es aproximada-
mente el 2.0 % del de todo el afio. Si este cae un 25% durante
cuatro semanas, entonces se estan esfumando dos puntos de
PIB al mes. Nuestros datos van estar correlacionados con los
de Estados Unidos, con el debido rezago. La idea de que esta
es una crisis transitoria; muchos creen que no hay que hacer
un esfuerzo excesivo porque el margen fiscal es estrecho y eso
alimentarfa las expectativas sobre un parén brutal.

Desde la ultima semana de marzo del 2020, el coronavirus ya

Slobal
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se mide en numeros. La produccién industrial —una métrica
fundamental para “la fabrica del mundo”— cay6 un 13,5%. Las
ventas al por menor, expresion del consumo, se hundieron un
20,5%. La inversion en activos fijos perdi6 un 24,5%. No solo
los resultados de estos tres indicadores fueron peores de lo
esperado, es que en la serie histérica no constan cifras peores
para China.. El renacer de la economia china sigue a buen rit-
mo. Para el 2020 crecié un 2.3 % . Tras ser capaz de controlar
en unos meses la pandemia de coronavirus que ahoga a gran
parte del mundo. Su PIB creci6 un 4.9% interanual en el tercer
trimestre. Aunque un poco mas baja de lo previsto, la cifra es
envidiable para el resto, y vuelve a demostrar que una rapida
recuperacion es posible si se consigue controlar al patégeno.
Tras el desplome del primer trimestre del 2020 —cay6 un
6.8%—y el despegue del segundo —creci6 un 3.2%-—, el terce-
ro apuntala la tan esperada recuperacion en forma de V que
todos ansfan. En total, la segunda economia mundial se ex-
pandi6 durante los primeros nueve meses del afio un 0.7%,
y se va acercando al 2% pronosticado para este 2020 por el
Fondo Monetario Internacional o el Banco Mundial. La cifra
esta muy por debajo del 6.1% del 2019 y es insuficiente para
las necesidades de esta nacion, pero la convierte en la tGnica
gran HEntre los datos oficiales desglosados hay factores que
invitan al optimismo. Por un lado, la produccién industrial
crecié en septiembre un 6.9% interanual, un 1.2% mas que
el mes anterior. Por otro, la inversién en activos fijos también
crecié un 0.8% en estos nueve meses, revirtiendo asi la caida
del 0.3% que marcaba en agosto. Sus exportaciones siguen
fuertes, en particular de aquellos productos cuya demanda ha
crecido durante la pandemia (equipos de proteccion sanitaria,
bienes electrénicos, etcétera), y sus importaciones también
han crecido, aunque todavia presentan margen de mejora.
Un punto clave cuando pase la emergencia sanitaria es reflo-
tar el empleo, esto desencadenarfa un circulo virtuoso que
devolveria el equilibro al mercado, ya que permitiria aumen-
tar a la vez la oferta y los ingresos familiares que desembocan
en el consumo, es decir, la demanda.

Este dltimo punto, el consumo, es un nudo. Ahora que los
focos mas peligrosos del coronavirus se han desplazado a
Europa y Estados Unidos. L.a Gran Depresién es el modelo
mas préximo a lo que sucederd en los proximos meses, mas
que la crisis financiera de 2008. La clave reside en que se
trata de un shock simétrico que afecta a todo el mundo a la
vez. Estamos pensando en términos de ciclo cuando no hay
tal cosa: el mundo se ha parado. No es una recesion, es una
depresion.

Se trata de una crisis temporal, _ shutdown _ presiona el
botén de shutdown, luego presiona el botén de inicio y la

maquina comienza a funcionar nuevamente. Pero ninguna

Clasificacion de Riesgo Seguros COMEDICA S.A.
Septiembre 2024



economia sale ilesa de un congelamiento trimestral e inquieta
que muchos no superen el primer vigor. En la crisis actual,
desenlaces macroeconémicos y financieros sombrios se han
materializado en tres semanas. El vigor de la salida de la
crisis depende de la respuesta sanitaria, el primero que salga
se recuperara mejor.

Pero eso depende también de que los paquetes de rescate

y resulten efectivos, no es algo seguro. En el tipico shocks
econémicos, el gobierno gasta dinero para tratar de alentar

a las personas a salir y gastar. En esta crisis, las autoridades
exigen que las personas se queden adentro para limitar el
virus. Mientras mas dure esto, es mas probable que haya des-
truccion de la capacidad productiva. Entonces, la naturaleza
de la crisis se transforma de temporal a algo un poco mas
duradero.

En todo el mundo, la inversion extranjera directa estd en ca-
mino de disminuir en un 40 por ciento este afio 2020, segun
la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo. Esto amenaza con dafios duraderos a las redes de
produccion global y las cadenas de suministro.

Para nuestro pais era clave el proponer una moratoria del
pago de deudas por periodos que ayuden a normalizar la
situacion.

Cuanto mids dure la crisis, sanitaria mayor serd el dafio eco-
némico y social.

Desde 2020 y hasta el final del préximo afio, 2021 los paises
en desarrollo estan en peligro de pagar alrededor de § 2.7 tri-
llones de deuda, segin un informe publicado por el organis-
mo de comercio de la ONU. En tiempos normales, podian
permitirse transferir la mayor parte de esa deuda a nuevos
préstamos. Pero el abrupto éxodo de dinero ha llevado a

los inversores a cobrar tasas de interés mas altas por nuevos
préstamos. El gran temor de los paises en desarrollo es que
los shocks econémicos realmente han afectado a la mayoria
de ellos antes de que los shocks de salud realmente hayan co-
menzado a golpear. En esos momentos, el famoso mercado
puede ser un obstaculo. Esta pandemia no habrfa sido igual
sin la destruccion de la sanidad publica por las fuerzas del
mercado y que la salud desigual no les sirve a nadie.

LLas economias dolarizadas que no tienen su propia moneda
y, por ende, no tienen un prestamista de ultima instancia,
como El Salvador, debe buscar mecanismos financieros
especiales para que el banco central pueda respaldar a su

sistema bancatio. Probablemente la mayoria de las economias
tardardn entre dos y tres aflos en regresar a los niveles de

produccién que tenfan antes de la epidemia ,el alcance del
efecto de acumulacion generado por las crisis que arremeten
contra la economia global, lo que ha avivado el temor a la

recesion, la pérdida de empleos, el hambre y una caida de

los mercados bursatiles.“La pandemia en si no solo afec-

t6 la produccion y el transporte de mercancias, que fue el
principio original de la inflacién, sino también como y donde
trabajamos, como y donde estudian nuestros hijos y los
patrones globales de migracién”.La pandemia ha trastornado
casi todo en nuestra vida y, luego, le afiadimos una guerra en
Ucrania y Gaza”.Cuando la gente se quedo en su casa hizo
pedidos de enormes volumenes de articulos —aparatos para
hacer ejercicio, enseres de cocina, equipos electronicos— que
rebasaron la capacidad de fabricarlos y enviarlos, lo que des-
encadend la gran interrupcion de la cadena de suministro.

El desabasto de productos hizo que aumentaran los pre-
cios. LLas empresas en industrias muy concentradas que van
desde la produccién de carne hasta los envios aprovecharon
su predominio en el mercado para acumular ganancias sin

precedentes. Los gobiernos intentan sobrellevar la extrafia
combinacién de un crecimiento econémico menguante y
precios al alza.

Las expectativas de Seguros COMEDICA con respecto
al impacto de la pandemia COVID-19; ingresos, margen
bruto,cuentas por cobrat, gastos operativos, otros ingtesos /
(gastos) y tasa impositiva; y planes. Implican riesgos e incerti-
dumbres, y los resultados reales pueden diferir materialmen-
te de cualquier resultado futuro expresado o implicito. Los
riesgos e incertidumbres incluyen, entre otros: el efecto de
la pandemia COVID-19 en el negocio de la Compaiia, los
resultados de las operaciones, la situacion financiera; el efecto
de las condiciones econémicas globales y regionales en el ne-
gocio de la Compafifa, incluidos los efectos en las decisiones
de compra de los consumidores y las empresas.

Elser parte de COMEDICA de R.L. puede ser una medida muy
efectiva a largo plazo para que se aumente la cuota de mercado
y se resuelva el problema de la contraccién en los margenes,
por el cooperativismo (obtengan un beneficio mayor para la
satisfaccion de sus necesidades : Apoyo mutuo para la solucién
de problemas comunes, Esfuerzo propio: con el fin de alcanzar
metas previstas. Responsabilidad compromiso moral con los
asociados . Igualdad, Equidad: Solidaridad) al cambiar el ratio
de competit/colaborat con empresas relevantes, la integracion
en este caso con COMEDICA puede ser muy importante
a largo plazo, un canal de distribucién clave adicional de
comercializacion masiva.

Por otro lado Seguros COMEDICA S.A complementaria la
linea de negocios de la sociedad COMEDICA Vida Sociedad
Anénima Seguros de Personas, ampliando la oferta de servicios
en favor de los asegurados, impactar en la redefinicién del al-
cance de la marca, al profundizar la gama de la oferta lo cual
puede datle nuevas fuentes de crecimiento, siempre y cuando
se sea habil para acelerar el volumen de un mercado maduro.
Las empresas y negocios relacionadas con los asociados y

accionistas y operan en diferentes organizaciones del sector
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salud nacionales, las cuales puede ser un mercado cautivo
para la empresa.

El entorno y la coyuntura que se perfila para los préximos afios
por la pandemia coronavirus y crisis coronavirus mundial,
el ciclo electoral, el cambio climatico, la crisis fiscal global,
la dolatizacién de nuestra economia, la crisis fiscal nacional,
afectara en gran medida el crecimiento econémico del pafs, el
cual ha continuado creciendo a tasas bajas, se perfila posibili-
dades de una recesién. La actual crisis modificara el modelo
de negocio y la estructura de los jugadores del sector seguros,
y presionara la cartera de negocio y la liquidez durante el 2023.
Los numeros claves seran afectados por las tendencias en el
entorno nacional, por la crisis y la recesion interna.

La cartera de clientes sera afectada por la crisis, ésto repercutira
en un bajo crecimiento del sector y un cambio de la estructura
de cuota de mercado en el sector, generando un nicho y opor-
tunidades para la empresa.

La Aseguradora cuenta con el soporte de un core business y
una gestion de las relaciones con los clientes que le pueden
permitir lograr en un plazo de cinco afios una cuota de met-
cado aceptable.

La Aseguradora debe contar con una serie de competencias
medulares (proceso de produccién, atencién al cliente e-

business /web, gestion de las relaciones con los clientes) que

le pueden permitir lograr una alta productividad y que a su
vez le permitan que sus tresultados no sean afectados de for-
ma fuerte por el nuevo escenario econémico y politico; tiene
probabilidades bajas de crecer en sus operaciones en el futuro
y continuar con el crecimiento de las Primas Netas aunque a
un nivel bajo, por el nivel de riesgo teniendo presente el mapa
de materialidad de riesgos: escenatios de pérdida de severos
a medios.

La industria de seguros se ha vuelto global por los propieta-
rios globales y regionales y por los nuevos propietarios de las
aseguradoras mas grandes del pafs, continuara siendo afectada
como lo ha sido este afio por los factores que afectan nuestra
economia: la recesion, la crisis fiscal, la inseguridad, la cual
impacta en los gastos de operacion . El ciclo de bajo asegura-
miento continuara, la elevacion de las cuentas por cobrar y se
seguird compitiendo en base al precio.

El gobierno impactara en la estructura del sector debido a la
crisis fiscal, creando un nuevo escenario para los jugadores.
Debera buscar sustentabilidad en el mediano plazo y lograr
un tamafio en el actual ciclo econémico de recesion, con lo
cual puede competir efectivamente. El tamafio sustancial y sus
nichos de COMEDICA de R.L. que tiene le puede proporciona

una ventaja distintiva en operaciones a mediano y largo plazo.

Clasificacion de Riesgo Seguros COMEDICA S.A.
Septiembre 2024



FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS

Aspectos claves de Seguros COMEDICA S.A.

T
Debilidades Oportunidades

* COMEDICA de R.L. Coopera-

Amenazas

tiva el accionista mayoritario
al cual pertenece.

» Acceso a fuentes de capital.

+ Experiencia acumulada direc-~
cion y gerencia

» Costos de introduccién en
los primeros anos.

* Baja cuota de mercado en
los primeros anos.

+ Enfoque comercial nuevo.
* Nichos del mercado médico
« Acceso a nichos del mercado

* Nivel de ingresos Gremio
médico .

» Integracion vertical.
* Mercado cautivo : con los

miembros de COMEDICA de
R.L..

* La estructura
organizacional debe ser
por proceso, enfocandose a
disminuir la siniestralidad.

* Las medidas duras al principio
de la Pandemia de Coronavi-
rus para prevenir el pico de
infecciones fueron efectivas.
En el ler ano de la pande-
mia, las restricciones severas,
tenian sentido. Nunca fue
realista imaginar que los
mandatos obligatorios del uso
de mascarilla e incluso los
confinamientos podrian evitar
la propagacion del coronavi-
rus. Lo que podian hacer, era
ralentizarla.

+ Al inicio, el objetivo era “apla-
nar la curva” y evitar un pico
de casos que desbordaran los
sistemas de salud. Después,
con las vacunas efectivas
disponibles, el objetivo fue
retrasar las infecciones hasta
que la vacunacion generaliza-
da lograra brindar proteccion.

sImpacto global sin precedentes
de COVID-19. Adverso shocks.
exogeno.Posible recesion

« Shocks econdmicos

+La dolarizacion del pais, no tener
politica crediticia y monetaria .

* Golpe de la inflacion y crisis
energetica. Inflacion en aumento
2020 -0.1, 2021 6.1%, 2022
agosto 7.7%, 2022 a diciembre
7.3%, 2023 agosto 3.09%, 2023
diciembre 1.23%.

«Por eficaces que sean los bloqueos,
en los paises que carecen de una
red de seguridad social sdlida y
en los que la mayoria de las per-~
sonas trabajan en la economia
informal,

« El Riesgo de contagio se ha
vuelto importante (Choques en
una parte de la economia o el
ecosistema del negocio se extien-~
den rapidamente a otras partes,
producto del problema de liqui-
dez del gobierno: instituciones ,

» La filosofia del cooperativismo
, que genera: qpoyo mutuo:
para la solucion de pro-~
blemas comunes. Esfuerzo
propio: con el fin de alcanzar
metas previstas. Responsa-
bilidad, compromiso moral
con los asociados . Igualdad:
todos los asociados tienen
iguales deberes y derechos.
Equidad: Solidaridad

la eclosion de la digitalizacion y
el proceso de disrupcion digital
por la pandemia.

* La pandemia provoca :
una nueva organizacion del
trabajo,

» luego, se flexibilizaron las
reglas., la apertura derivé en
un aumento pronunciado de
casos y muertes, pero no tan
grave como habria ocurrido
si estos lugares se hubieran
abierto antes, por lo que el
total de muertes per capita ha
sido mucho mas bajo que en
Estados Unidos.

« Casi tres afios después, con el
virus razonablemente contro-
lado estamos en una pausa
indefinida. “La fase aguda de
la pandemia se ha desvanecido
en gran parte del mundo”En
Estados Unidos se siente un
clima de fin de la funcion.
Incluso se decretd una fecha:
11 de mayo. Ese dia caducara
la emergencia de salud..

alcaldias, etc ).

Perspectiva incierta y cre-
cimiento bajo entre 2.0% y
3.0% parael 2024 (Creci~
miento de 2008 1.3%, ~3.1%
en el 2009, 2010 un 1.4%
,2011 un 2.2% , 2012 un
1.9%, 2013 1.8%, 2014 un
2.0% , 2015 un 2.3%, 2016
un 2.4%, 2017 un 2.3%, 2.5%
para el 2018, 2.38% para el
2019, ~7.9% para el 2020,
10.3% para el 2021, 2.6%
para el 2022, 3.5% para el
2023).

Condiciones Climaticas.

El momentum de la coyuntura
politica econdmica y social.
Disminucion del poder adquisiti~
vo y baja liquidez.

* Las empresas se han dado
cuenta del peligro que tiene
sumar dependencia y lejania.
Pero es cierto que las cadenas de
produccion nacionales también
se paralizan en caso de una
pandemia. Da igual. A través del
planeta circula una corriente de
desenganche.

» El precio del petréleo, Di~

Ciclo econémico y de negocio en
su parte baja.

* La pandemia ha Agudizado la
crisis de la globalizacion, rever-~
sion parcial de la globalizacion .
« Consecuencias a largo plazo
sobre la cadena de suminis-~
tros, problemas en la cadena de
suministros

ciembre 2010 $88.56 junio
2021 $62.53, agosto 2021
$68.11, octubre 2021 $§74.52,
diciembre 2021 $68.88, enero
2022 $74.98, febrero 2022
$88.77, marzo 2022 $116.98,
abril 2022 $107.75, junio

2022 $114.5, septiembre 2022
$84.13, nov 2022 $84.78. y di-
ciembre 2022 $76.17, septiembre
2023 $91.76, dic 2023 $79.02.

» Una nueva guerra fria

* Cuellos de botella en la oferta,
escasez de suministros y restric-
ciones en el transporte
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ANALISIS FINANCIERO

Voliimenes de Operacion

Seguros COMEDICA, S.A durante el periodo analizado,
ha logrado un indice de crecimiento aceptable y un buen
manejo de la exposicion teniendo en consideracién que
era una nueva empresa ( nuevo entrante al sector seguros
), la evolucién experimentada por el sector y la situacién
de la economia del pais en este periodo.

El 2021 al 30 de Junio, el Indice de Desarrollo de Primas

Netas de COMEDICA, S.A fue de $2,710.10 millones.
Con un 0.66% de cuota de participacién en el mercado de
Primas Netas.

Durante el 30 de Junio de 2022, el Indice de Desarrollo de
Primas Netas de COMEDICA, S.A. fue un 4.2% sobre las
Primas Netas del afio anterior, alcanzando los $2,823 millo-
nes. Con un 0.64% de cuota de participacién en el mercado
de Primas Netas.

Al 30 de Junio de 2023, el Indice de Desarrollo de Primas
Netas de COMEDICA, S.A. fue un 24.4% sobre las Primas
Netas del afio anterior, alcanzando los $3,510.70 millones.
Con un 0.84% de cuota de participacién en el mercado de
Primas Netas.

Para el 30 de Junio de 2024, el Indice de Desarrollo de Primas
Netas de COMEDICA, S.A. fue un 12.5 % sobre las Primas
Netas del afio anterior, alcanzando los $3,949.60 millones.
Con un 0.89% de cuota de participacion en el mercado de
Primas Netas.

INGRESOS Y RESULTADOS OPERATIVOS

Los Ingresos de la compaiiia provienen principalmente
del aporte de las Primas Netas, La evolucién de los Ingresos
de Operacion de Seguros COMEDICA, S.A. describe una
tendencia positiva a pesar de las adversidades del entorno,
cambios de la industria y la guerra por el mercado desatada
en el sector.

Al130 de Junio del 2021 los ingresos de operacién alcanzaron
la cifra de $3,753 millones, con las Primas (72.20%) el rubro
de los cambios en las Reservas Técnicas con un (11.76%) y
los Siniestros y Gastos recuperados (4.46%) . El Reembolso
de Gastos por Cesiones contribuyé con un 11.24% y los
Ingresos Financieros con el 0.34% como fuentes principales.

Al 30 de Junio del 2022 los ingresos de operacion fueron
superiores en 14.1% que el afio anterior, alcanzaron la cifra Jan Tun Jun Jun
de $4,282 millones, con las Primas (65.92%) el rubro de 2021 2022 2023 2024
los cambios en las Reservas Técnicas con un (16.33%) y
los Siniestros y Gastos recuperados (7.46%). E1 Reembolso

de Gastos por Cesiones contribuyé con un 9.35% y los 2022 2023 2024

INGRESOS DE OPERACION

Ingresos Financieros con el 0.93% como fuentes principales. jun jun jun
. . . . Primas Netas 7220%  6592%  65.78% 66.52%

Al 30 de Junio del 2023 los ingresos de operacion fueron

superiores en 24.6% que el afio apterlor, alcanzaron la cifra Ingresos por Decremento 6% 1633%  1785% 18209

de $5,336 millones, con las Primas (65.78%%) el rubro de Reservas Técnicas

de lqs qamblos en las Reservas Técnicas conun (17.85%)y Siniestros y gastos T

los Siniestros y Gastos recuperados (6.75%). El Reembolso Tecuperados por reaseguro

de Gastos por Cesiones contribuy6 con un 9.26% y los Reembolsos de gastos por |\ 0 gaso gnen  025%

Ingresos Financieros con el 0.36% como fuentes principales. CiorE
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SINIESTROS PAGADOS
Millones de ddlares

Privas NETAS Y GASTOS DE OPERACION
En millones de $

Primas Netas Il Gastos de Operacién -

' 40 394
351
. 35
' 30
! 2 282
25
2.0
Jun Jun Jun jun
2021 2022 2023 2024
15
2021 2022 2023 2024
CosTos DE OPERACION ; ; ;
jun  jun  jun  jun
Siniestros Netos 794% 14.12% 13.60% 10.60% 1y
g Cedidas por 3438% 27.55% 2127% 2646% 0.5 04 0.5
Reaseguro 0.5 L
Gastos por Incremento 2962% 3027% 2879%  30.34%
de Reservas técnicas
oy 0
L A‘?‘}“‘SICI"“ 1573% 13.68% 12.76% 12.93%
y Conservacién Jun Jun Jun jun

2021 2022 2023 2024
Fuente: Seguros COMEDICA, S.A. Junio 2024

Estapo pE RESULTADOS PORCENTUAL
Gasto de Operacion, y Utilidad Neta

Costo de Operacién Como porcentaje del Ingreso de Operacién

Como porcentaje del Ingreso de Operacién

85.6%
C 824% 803%

Jun Jun Jun  Jun Jun Jun Jun Jun
2021 2022 2023 2024

2021 2022 2023 2024

[ Utilidad neta [_] Gastos de Operaci6n

Fuente: Seguros COMEDICA, S.A. 2024
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EBITDA - en miles de délares

Jun  Jun Jun
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Jun
2021

EBIT vy EBITDA a juN
2021 2022 2023 2024
EBIT (En Miles de $) (27.70) 240.10 48400 627.40
EBITDA (En Miles de $) (2001) 27968 56231 687.83
EBIT/Ingresos de Operacion (0.007) 0056  0.091 0.106
EBITDA/Ingresos de Operacion 0.01) 0.07 0.11 0.12
EBIT / Ingresos be OPERACION %
10.6%
1
0% 91%
6% 5.:6%
4%
2%
0%
-0.4%
-2%
-4%
-6%
-8%

-10%

Jun Jun Jun Jun

2021 2022 2023 2024

Para el 30 de Junio del 2024 los ingresos de operacion fueron supe-
riores en 11.3% que el afio anterior, alcanzaron la cifra de $5,937
millones, con las Primas (66.56% %) el rubro de los cambios en las
Reservas Técnicas con un (18.22%) y los Siniestros y Gastos recu-
perados (5.47%). El Reembolso de Gastos por Cesiones contribuyé
con un 9.25% y los Ingresos Financieros con el 0.55% como fuentes
principales.

ParTtICIPACION DE Seguros COMEDICA, S.A. EN EL MERCADO DE SEGUROS

2021

MM$ %

2022

MM$ %

Participacién
Primas Netas

271 0.66% 2.83 064%

Total Primas

N 407.62
Sistema

100%  440.63 100%

Participacion
Responsabilidades
Total
Responsabilidades
Sistema

0.16% 0.14%

100% 100%

Slobal
Venture
S.A de C.V.

2023

MM$

351

419.78

%

084%

100%

0.14%

100%

2024
MM$ %
394 0.89%
44564 100%

0.14%

100%
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EBITDA /Ingresos de Operacién %

1059 11.5%
10%

6.5%
6%

4%

2%

1%

0%

-0.5%
-2%

-4 %

-6 %

-8 %

-10%

-12%

Jun Jun Jun Jun
2021 2022 2023 2024

Costos DE OPERACION

Los Costos de Operacion de Seguros COMEDICA, S.A.
a Junio de 2021 fueron de $3.290 millones, equivalentes
al 87.67% de los Ingresos de Operacion. Estos Costos han
mostrado una tendencia a la baja en sus valores % entre el
2021y el 2024. En lo porcentual se han movido dentro del
rango del 87.67% al 80.34% de los Ingresos de Operacion.

Al 30 de Junio de 2022 los Costos Operativos de la compafiia
representaron el 85.62%, del Total de Ingresos, con un valor
de $3.666 millones.

Al130 de Junio de 2023 los Costos Operativos de la compaiia
representaron el 82.43%, del Total de Ingresos, con un valor
de $4.399 millones.

Al130 de Junio de 2024 los Costos Operativos de la compaiiia
representaron el 80.34%, del Total de Ingresos, con un valor
de $4.770 millones.

Respecto a los Siniestros, para el afio 2021 los Sinies-
tros de Seguros COMEDICA, S.A. alcanzaron los $ 0.298
millones, un monto equivalente al 7.94% de los Ingresos de
Operacion.

E12022 a Junio el valor total de los Siniestros fue 14.12%
de los Ingresos Totales con un valor de $0.604 millones.

Para Junio del 2023 el valor total de los Siniestros fue
13.60% de los Ingresos Totales con un valor de $0.726 mi-
llones.

Slobal
Venture
S.A de C.V.

A Junio del 2024 el valor total de los Siniestros fue 10.60%
de los Ingresos Totales con un valor de $0.629 millones.
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Otro factor de gran preponderancia para el
sistema de negocio y modelo de beneficio en
los Costos Operativos de la compaiifa han
sido los montos correspondientes a primas
cedidas a las reaseguradoras. En Junio de
2021 llegé a representar el 34.38% de carga
sobre los Ingresos totales. Posteriormente, en
Junio de 2022, esta proporcion fue un 27.55%,
para Junio de 2023, esta proporcién fue un
27.27% y en Junio de 2024, esta proporcién
fue un 26.46%.

Asi como los Decrementos de Reservas
Técnicas significan un aumento en el ingreso
de operacion, los aumentos de reservas técni-
cas son un aumento de los Costos Operativos.
Al 30 de Junio de 2021, estos gastos repre-
sentaron un monto equivalente al 29.62%, en
Junio del 2022 el 30.27%, en Junio del 2023
el 28.79% y en Junio del 2023 el 30.34% del

total de los Ingresos de Operacion.

Otra cuenta comprendida en los Costos
Operativos de Seguros COMEDICA, S.A. son
los Gastos de Adquisicién y Conservacion que
en Junio de 2021 constituyeron el 15.73% de
los Ingresos Operativos, para Junio de 2022
el 13.68%, en Junio de 2023 el 12.76% y en
Junio de 2024 el 12.93%.

Primas Jun

Jun

LAs UTILIDADES

Los resultados netos de Seguros COME-
DICA S.A. desde el afio 2021 hasta el 2024
mostraron una tendencia de ciclo de negocio
acorde a una nueva empresa que busca llegar a
su punto de equilibrio y a una adecuada cuota
de mercado. Comenzando a Junio de 2021
con un monto de $-62.7 miles, para Junio de
2022 es de $205.6 miles, en Junio de 2023
es de $478.00 miles y en Junio de 2023 es de
$618.90 miles.

RESULTADOS ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS
(EBIT)

Las utilidades de Seguros COMEDICA
S.A. antes de impuestos y antes de intere-
ses para Junio de 2021 fueron equilaventes
a $-27.70 miles, en Junio de 2022 fue de
$240.10 miles, Junio de 2023 fueron de
$484.00 miles y para Junio de 2024 fue de
$627.40 miles.

RESuLTADOS ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS,

DEPRECIACION Y AMORTIZACION (EBITDA).

El indicador del EBITDA mantiene la

misma tendencia que el EBIT, con los simi-

Jun Jun

2021

(en miles de US$)

2022

2023 2024

Primas / Responsabilidades 000736 0.0075 0.0083 0.0059
Primas Emitidas/Suscritas 288094 324659 405262 497124
Devolucu.)nes M . 170.84 42349 54192 1,021.64
Cancelaciones de Primas

Primas Producto Netas 2,710.10 2,.823.10 3,510.70  3,949.60
Primas Cedidas 129050 1,179.80 145520  1,571.20
Primas Retenidas 1419.60 164330 205550 237840
Comisiones de Reaseguro 17008 26253 494.15 549.10

e 16740  319.50 360.00 324.70

rados por Reaseguro

Siniestros Retenidos -130.80 28520  -366.00  -305.00
Ingres.os /10 Wt 67030  -597.00  -583.90  -719.90
por Ajustes de Reserva

LrzmadeAamnEtEhn g 59030  585.70 681.10 767.70

Conservacion de Primas

3lobal

lares tendencias en los resultados durante los

ultimos afos.

Esta tendencia, consistente con el EBIT se debe
a las mismas razones expuestas en el andlisis
de la Utilidad Neta, pero ademds potenciada
por la sumatoria de las Depreciaciones y
Amortizaciones de la empresa. Esto nos lleva
a pensar que la empresa posee el potencial
de una capacidad de producir rendimiento
técnico, esa tendencia podria mantenerse en la
medida que siga evolucionando en la misma
direccién la capacidad de generacién de los
Ingresos de Operacién, basados en el aumento

de cuota de mercado.

EBIT/INGRESOS DE OPERACION Y EBITDA/

INGRESOS DE OPERACION.

En cuanto al ratio EBITDA/Ingresos de
Operacion, los resultados a Junio de los afios
2021,2022,2023 y 2024 fueron con la misma

tendencia .

DE 1.A ADMINISTRACION DE LA CARTERA DE

SEGUROS

PriMAS Y REASEGUROS:

Laempresa estd viviendo la primera fase
de su ciclo de negocios de introduccion en
el periodo comprendido entre el 2021, 2022,
2023 y 2024.

Privas PRODUCTO NETAS:
A Junio del 2021, las Primas
Producto Netas fueron de $ 2,710.10 miles.

Al 30 de Junio de 2022 el monto de
las Primas Producto Netas fue de $2,823.10
miles, habiendo aumentado un 4.2% con

relacion a Junio de 2021.

El 30 de Junio de 2023 el monto de las
Primas Producto Netas fueron de $3,510.70
miles, habiendo aumentado un 24.4% con

relacion a Junio de 2022.

Para el 30 de Junio de 2024 el monto
de las Primas Producto Netas fue de $3,949.60
miles, habiendo aumentado un 12.54% con

relacion a Junio de 2023.

Clasificacion de Riesgo
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PrivAs ProbpucTo NETAS

(En Millones de $)
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DEvVOLUCIONES Y CANCELACIONES DE PRIMAS:

Respecto a Devoluciones y Cancelaciones de Primas tiene un valor
aJunio de 2021 de $170.84 miles, para Junio de 2022 fueron $423.49
miles, Junio de 2023 fueron $541.92 miles y Junio de 2024 fueron
$1021.64 miles.

Privas CEDIDAS Y PRIMAS RETENIDAS:

Las Primas Cedidas representan el monto de aquellas primas

trasladadas al reasegurador.

Al 30 de Junio de 2021 las Primas Cedidas fueron de $1,290.50 miles.
Para el 30 de Junio de 2022 las Primas Cedidas fueron un -8.6%%
menores que el afio anterior con un valor de $1,179 miles, 2023 al
30 de Junio las Primas Cedidas fueron de $1,455.20 miles y durante
2024 al 30 de Junio las Primas Cedidas fueron de $ 1,571.20 miles.

En el comportamiento de las Primas Retenidas éstas pasaron de
$1,419.60 miles en Junio de 2021, a $1,64340 miles en Junio de 2022
a $2,055.50 miles en Junio de 2023 y de $2,378.40 miles en Junio de
2024.

PRIMAS EMITIDAS Y SUSCRITAS:

Las Primas Emitidas y Suscritas indican el nivel de contratacion que

se ha dado en el periodo analizado, por cuanto representan el total de

PriMAS EMITIDAS/SUSCRITAS

(En Millones de $)
497
4.05 ™
-
3.24
288 ™

2.5

2.0

1.5

1.0

0.5

0

Jun Jun  Jun  Jun
2021 2022 2023 2024
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PRIMAS/RESPONSABILIDADES SINIESTROS Y (GASTOS RECUPERADOS POR REASEGURO
(En Porcentaje) (EN MILLONES DE $)

0.8%

0383
074 075 05

0.70

0.60 02 0.4 0360 5,

os 0319
03

0.40

0.30 02 9.167

0.20
0.1

0.10
0

Jun. Jun. Jun. Jun. Jun. Jun. Jun Jun
2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024

[

=

primas por todas las pdlizas vendidas durante
un periodo determinado.

Durante el periodo analizado, este
indicador ha mostrado una tendencia al
crecimiento sostenido durante el periodo
de 2021 - 2024, habiendo pasado de
$2.88094 millones en Junio del 2021 a
$3,246.59 millones en Junio del 2022, a
$4,052.61millones en Junio del 2023 y a
$4,971.24 millones en Junio del 2024.

Slobal e )
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Primas/Responsabilidades:

El indicador de Primas/Responsabilidades ha tenido
variaciones dentro del periodo analizado, lo que implica que
el nivel de primas por seguros contratados ha variado su nivel
de relacién promedio, por la cuota de mercado, influencia
negativa de las condiciones competitivas y guerra de precios
de las industria, al igual que por los ajustes de precio que se
hicieron necesarios para enfrentar la lentitud en la actividad
econdmica nacional. Hay mayor ofrecimiento de productos a
menor prima.

Las cifras relevantes en este rubro, en que el coeficiente
tuvo el comportamiento siguiente:

Para Junio de 2021, Junio de 2022, Junio de 2023 y Junio de
2024 el indicador fue de 0.74%,0.75%,0.83% y 0.59%.

SINIESTROS Y GASTOS RECUPERADOS POR REASEGURO:

Los Siniestros y Gastos recuperados por Reaseguros refleja
un saldo a Junio del 2021 de $167.40 miles, de $319.50 miles
al 30 de Junio de 2022, de $360.00 miles al 30 de Junio de 2023
y de $324.70 miles al 30 de Junio de 2024.

Gestion de la Liquidez

La Razon de Liquidez dentro del periodo estudiado
presenta el siguiente comportamiento: pasando de 0.63 en Junio
del 2021, 2 0.58 en Junio de 2022, a 0.63 en Junio de 2023 y a
0.88 en Junio de 2024.

Las Primas Netas/Activos Liquidos, que nos indi-
can que proporcién de los Activos Liquidos se encuentran
constituidos por los ingresos provenientes de las Primas Netas
recibidas, comenzaron en 1.17 en Junio del 2021, de 2.14 en
Junio de 2022, de 2.05 en Junio de 2023 y de 1.439 en Junio
de 2024, estas cifras nos dan una indicativo de la evolucion de

la cartera de seguros en relacion a los activos liquidos.

Los Activos Liquidos/Reservas Técnicas han
mantenido una tendencia variable originada mayormente en
las variaciones de las Reservas mds que en la reduccién de los
Activos Liquidos. Este indicador pas6 de 3.97 en Junio del
2021, 1.69 en Junio de 2022, 1.71 en Junio de 2023 y 2.30 en
Junio de 2024.

De igual forma los Activos Liquidos/Reservas
Técnicas + Reservas Siniestros, que se originan de las mismas
fuentes que el indicador anterior, tuvieron un comportamiento
consistente con el mismo, mostrando una conducta variable
con cifras de 3.47 en Junio del 2021, 1.375 en Junio de 2022,
494 en Junio de 2023 y 2.020 en Junio de 2024.

RAZON DE LI1QUIDEZ

Jun Jun Jun Jun
2021 2022 2023 2024

Los Ingresos Financieros y de inversiones/Activos
Liguidos,que nos representan el aporte que los fondos provenientes

de Ingresos Financieros y de inversiones realizan a la liquidez
de la empresa, han mantenido niveles variables, basados en los
movimientos de tasas de interés que se han experimentado en el
periodo analizado.

Este indicador comenzd en un 0.55% en Junio de 2021,
aumentd en Junio de 2022 a 3.03%, disminuyo en Junio de 2023
a 1.12% y en Junio de 2024 fue 1.19%.

Los indicadores del EBIT y del EBITDA, han tenido los
siguientes comportamientos:
Al130 de Junio del 2021 el EBIT es de $ -27.70 miles y el EBITDA

COEFICIENTES DE LIQUIDEZ

Jun Jun Jun Jun

2021 2022 2023 2024

Razén de Liquidez 0.638 0.584 0.634 0.881

Primas Netas/
Activos Liquidos

1.166 2137 2054  1.439

Activos Liquidos/
Reservas Técnicas

3.966 1.690 1.714 2302

Activos Liquidos/
Reservas Técnicas 3.468 1375 1494  2.020

mas siniestros

Ingresos Fin.,
Inversiones/ Act. Liq 0.55% 3.03% 0.011 0.012

EBIT (En miles de $) -27.70  240.10 484.00 627.40
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es de $-20.01 miles. RENDIMIENTO DE LOS ACTIVOS

Para el 30 de Junio del 2022 el EBIT es de $240.10

Jun Jun Jun
miles y el EBITDA fue de $ 279.68 miles. 2022 2023 2024
En el 2023 al 30 de Junio el EBIT es de $48400 Retorno de los activos (ROA) -0.012 0.040 0.080 0.0926
miles y el EBITDA es de $562.31 miles. Margen de Utilidad Neta (ROS)  -0.017  0.048 0.090  0.104
Al12024 al 30 de Junio el EBIT es de $ 627.40 miles Ingresos de Operaci6n/

0.70 0.84 0.89 0.89
y el EBITDA es de $687.83 miles. Sk L

Gastos de Operacion/

0.094 0.094 0.079 0.082
Total de Activos

ROS (UtiLipAD NETA/INGRESOS DE OPERACION)

10.4%
9.0%
4.8%
A
Jun. Jun. Jun. Jun

2021 2022 2023 2024

ROA (UtiLipap NETA/ACTIVOS TOTALES) ROE (UTILIDAD NETA/PATRIMONIO)
8.0% 9.2% 17.3%
14,69
4.0%
7.2%
-3.6%%
Ao
Jun. Jun. Jun. Jun
2021 2022 2023 2024 Jun. Jun. Jun.  Jun
2021 2022 2023 2024
;;’IVD-R jlr: Clasificacion de Riesgo
S.A. V.
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ANALISIS DE EFICIENCIA

Analisis de la Rentabilidad EFICIENCIA OPERATIVA % A JUN

El Retorno sobre los Activos (ROA) durante los
ejercicios analizados ha variado entre un -1.2% en Junio 14
del 2021,4.0% en Junio de 2022 , 8.0% en Junio de 2023

134

y 9.3% en Junio de 2024 hay que seguir construyendo el
rightsizing.

12 110
10 88 9.2
8
El Margen de Utilidad Neta (ROS), consistente
con lo sucedido con la ROA, ha tenido un comporta- 6
miento similar, en Junio de 2021 es de -1.7%, 4.8% en 4
Junio de 2022, 9.0% en Junio de 2023 y 10.4% en Junio
de 2024. Este ratio se ha visto influenciado por el nivel ?
de la cartera y que limita los niveles de utilidad. )

El Rendimiento sobre el Patrimonio (ROE) ha
tenido tendencia al 30 de Junio de 2021 de -3.6%, 7.2% GAsTOS DE OPERACION/ACTIVOS %0
en Junio de 2022, 14.6% en Junio de 2023 y 17.3% en
Junio de 2024. 12

10 9.3 9.3

En cuanto al coeficiente de Ingresos de Opera- 82
cién/Activos Totales, en Junio de 2021 el coeficiente fue ¢ =
de 0.70,0.84 en Junio de 2022, 0.89 en Junio de 2023 y 6
0.89 en Junio de 2024. .

El coeficiente de Gastos de Operacién/Activos 2
Totales, el comportamiento es: pasando del 9.38% en 0
Junio del 2021, 9.37% en Junio de 2022, 7.9% en Junio 5 g § § _

de 2023 y 8.2% en Junio de 2024.
de 2023 y 9.2% en Junio de 2024.
La Eficiencia Operativa, reflejada en la rela-

cion entre los Gastos de Operacion/Total de Ingresos El Margen EBIT/Ingresos de Operaci6n inici6 en

Corrientes + Otros Ingresos, ha variado en 13.42% en Jun%o del 2021 en -0.7%, 5'6%. en Junio del 2022, 9.1% en
Junio de 2021, 10.99% en Junio de 2022, 8.79% en Junio Junio del 2023 y 10.6% en Junio del 2024.

COEFICIENTES DE EFICIENCIA El Margen EBITDA/Ingresos de Operacidn, tuvo
similares comportamientos. Hay que tener presente el esce-

Jun Jun Jun

2022 2023 2024 nario que se vivio durante el periodo de introduccién de la

empresa al mercado, afectados también por la exposicion al

Eficiencia Operativa 0.134 0.110 0.088 0.092 .
riesgo.
Gastos de Operacion /09, ggo4 0079 0082
Activos
Activos Totales / LaRazon de Activos/Niimero de Empleados a Junio

Numero de Empleados  163.133  154.848  180.788  190.946

de 2021 fue de $163.13 miles, de $154.84 miles en Junio de
2022 ,de $180.78 miles en Junio de 2023 y de $190.44 miles
EBIT/ 0.007) 0056  0.091 0.106 en Junio de 2024.

Ingresos de Operacién

Utilidades Netas /

Wi (e Bt (1.900) 6.230 14.485 17.683

;;ID_R iIK“ Clasificacion de Riesgo
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AcTIvos ToTALES/NUMERO DE EMPLEADOS
EN MILES DE $ A JUNIO

1000
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El indice de Utilidad Neta/Niimero de Empleados es
de $-1.90 miles en Junio de 2021, de $6.230 miles en Junio
de 2022, de $14.48 miles en Junio de 2023 y de $17.68 miles
en Junio de 2024.

Coeficientes de Capital:

El coeficiente Patrimonio/Activos mantiene un
coeficiente entre Junio del 2021, 2022, 2023 y el 2024, ha-
biendo alcanzado el 32.27% en Junio del 2021, aumentando
al 55.70% en Junio del 2022, 54.82% en Junio del 2023 y
53.4% en Junio del 2024.

Los Activos Totales comenzaron en $5.38340 miles
en Junio del 2021, experimentaron un decremento del -5.1%
en Junio del 2022 llegando a los $5.110 millones experimen-
taron un aumento del 16.8% en Junio del 2023 llegando a los
$5.966 millones y experimentaron un aumento del 12.0% en
Junio del 2024 llegando a los $6.683 millones.

El Patrimonio por su parte, comenzé en $1.73730
millones en el 2021, $2.84610 millones en Junio de 2022 ,
$3.51070 millones en Junio de 2023 y $3.5169 millones en
Junio de 2024.

Los coeficientes de Capital Social/Primas Netas a
Junio varian comenzando en 66.42% en el 2021, aumentando
a 118.31% en Junio de 2022, disminuyo a 95.14% en Junio
de 2023 y disminuyo a 84.6% en Junio de 2024.

Global
Venture
S.A de C.V.

UTiLIDADES NETAS/NUMERO DE EMPLEADOS
EN MILES DE $ A JUNIO
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El coeficiente de Patrimonio/Primas Netas ha teni-
do el siguiente comportamiento: 0.641 en el 2021, al 1.00 en

el 2022, a1 0.931 en el 2023 y al 0.9041 en el 2024.

Capital Social / Primas Netas a Junio
en porcentaje

80%

40%

0%

Patrimonio / Activos

en porcentaje

55% 540, 53%
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. . . . La relacion Patrimonio/Reservas Técnicas se ha
Patrimonio / Primas Netas a Junio o )
en porcentaje comportado de la siguiente manera: Habiéndose encontrado
en un 2.96 veces en Junio de 2021, 3.64 veces en Junio de
2022,3.279 veces en Junio de 2023 y 2.993 veces en Junio

de 2024.

En cambio el coeficiente Patrimonio/Responsabi-

lidades, que mide la proporcién en la cual los contratos por

Patrimonio / Responsabilidades
en porcentaje

0.76% 0.76%

Patrimonio / Reservas Técnicas aJunio en %

Jun21 Jun22 Jun23 jun24

Patrimonio - en millones de $

21 22 23 24

Activo Fijo / Patrimonio
en porcentaje

35

6%

5%

4%

Jun| Jun Jun| jun
2021 2022 2023 2024
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0%

Jun21 Jun22 Jun 23 jun 24
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GENERADORES CLAVES DEL RENDIMIENTO DEL PATRIMONIO

Jun Jun Jun  Jun

INDICES 2021 2022 2023 2024

Utilidad Neta/Patrimonio (o ROE)

0.072  0.146 0.173

(0.036)
Margen Bruto de Utilidad 01990 02309 02992 0.354
Margen Neto Utilidad -0.0288 0.0778 0.153  0.188
ROA: Retorno de los Activos -0.012  0.040 0.080 0.0926
ROS: Margen de Utilidad Neta -0.017 0.048 0.090 0.104

Ingresos de Operacion/Activo Total W 0.84 0.89 0.89
Utilidad Neta / Primas Netas -0.0231 0.073 0.136 0157
Gtos. de Operac./Utilidades Netas -8.05 233 0.98 0.88

Gastos de Operaciones/Total de

q 0.094 0.094 0.079 0.082
Activos

MarGen Bruto pE UTILIDAD - JuNio

S El Margen Bruto de Utilidad hasido en Junio

del 2021,2022,2003 y 2024 un 19.90%,23.09% ,29.92%
y 35.4% respectivamente.

0.199

De la misma forma, el Margen Neto de Utilidad
Junio ha sido en el 2021,2022,2023 y 2024 del orden de
-2.9%,7.8%,15.3% y 18.8% respectivamente.

0.06

0.03

0.0

0.03
0.06
0.09

jun jun jun  jun
2021 2022 2023 2024

Seguros se encuentran respaldados por el Patrimonio, presentan
coeficientes sumamente bajos durante el periodo analizado,
pasando del 0.47% en Junio del 2021, al 0.76% en Junio del
2022, 0.76% en Junio del 2023 y al 0.53% en Junio del 2024
Este coeficiente se ha visto afectado por el tamafio de la Cartera
de Seguros comparado con el patrimonio.

El monto de los Activos Fijos se ha incrementado du-
rante el periodo analizado, con variaciones entre dichos afios, lo
que hace que larelacion Activo Fijo/Patrimonio a sido de 5.13%
en Junio el 2021, al 0.66% en Junio de 2022, al 0.94% en Junio
de 2023 y al 0.95% en Junio de 2024.

Global
venture
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