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BASES DE CLASIFICACION

I RATING ASIGNADO A Seguros COMEDICA S.A. es de E E,
E corresponde a aquellas entidades nuevas o que no poseen infor-
macién suficiente o ésta no es representativa, lo que no permite
emitir una opinidn sobre su riesgo. Se otorga esta clasificacién
considerando que la aseguradora esta en periodo de formacion, fue
constituida como sociedad de seguros el dia trece de abril del dos
mil diecinueve. Existe un buen historial, experiencia y fortaleza
financiera en COMEDICA de R.L. con una perspectiva de la resistencia
al riesgo  fuerte y el grado de la resistencia al riesgo media, con profit
warning. A pesar del impacto global sin precedentes de COVID-19,
en este entorno dificil, de cuan resistente serd 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 tendra la aseguradora, y en el ramo por
parte del equipo gerencial, tanto por su historial como también por
sus gerentes y propietatios de Seguros COMEDICA S.A. . Se piensa
competir con un servicio diferencial al nicho de clientes de COMEDI-
CA de R.L. y alos 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 a lo largo del tiempo
toda la gama de seguros en general, en base a un servicio diferenciado
y fiable.
Los tiesgos de Seguros COMEDICA S.A. entran en tres categorias:
los riesgos previsibles que surgen dentro de las operaciones de la
empresa, los riesgos estratégicos y los riesgos externos.
Los riesgos estratégicos de Seguros COMEDICA S.A, estas amenazas
que forman esta categoria, es decir, una cantidad de eventos y tenden-
cias 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 obligarfa a
la empresa a asumir riesgos significativos y la gestién 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 jugadores, lo cual repercute en el crecimiento estable y de largo
plazo, la marca COMEDICA esta iniciando, los competidores son
cada vez un mayor nimero y el estancamiento del mercado (volumen
real sin crecer, no se ha generado demanda). En cuanto riesgo relevante,
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 consolidacién 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
afilala 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).

En cuanto a los riesgos externos, incontrolable, al-
gunos 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 em-

presas, cambio climatico, desastres naturales, eventos
politicos y los principales cambios macroeconémicos,
Los dos afos préoximos por el efecto de la crisis del
coronavirus, del ciclo electoral, la polarizacion politica,
Deadlock (asamblea legislativa paralizada /estancada,
el nivel de crispacion ,que no se ponen de acuerdo), el
deteriorado ambiente politico. LLa posible erosion de la
calificacién crediticia de El Salvador, a causa dela crisis
del coronavirus, la incapacidad y la falta de voluntad a
llegar a acuerdos en la Asamblea Legislativa, la crisis
fiscal, el ajuste estructural y la crisis nacional seran de
crecimiento negativo , caida de la oferta, baja demanda
agregada, bajo consumo y baja inversion.

La estructura organizacional es la configuracién
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empresarial (con un enfoque funcional, simple, flexible, linea
media), con adaptacién mutua y supervision como mecanismo
de coordinacién y estaria ubicada enla etapa de ciclo empren-
dedora. Con sistemas de informacién 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 intro-
duccién del ciclo de vida.

Mediante la incorporacion de estandares de gobernanza em-
presarial, 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 presién muy fuerte a la
competencia agresiva entre las aseguradoras por el nuevo esce-
nario en crisis coronavirus mundial y la actual crisis nacional
para este periodo y un impacto fuerte para los siguientes afios.
Los afios préximos podrian ser de buenas oportunidades de
mercado para Seguros COMEDICA. por el potencial de
COMEDICA de R.L. y el nuevo escenatio econémico, social

y politico que vivira el pafs.
ANALIsIs PRosPECTIVO

El ser 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 contraccion en los margenes,
port 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/colaborar con empresas relevantes, la integracién en
este caso con COMEDICA puede ser muy importante a largo

plazo, un canal de distribucién adicional de comercializacién

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
COMEDICA,, S.A., es una Sociedad constituida de conformidad a la leyes mer-
cantiles 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.

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

Col. Escalon, San Salvador.

masiva. Por otro lado Seguros COMEDICA S.A comple-
mentarfa 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
redefinicion del alcance de la marca, al profundizar la gama
dela 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 salud nacionales, las cuales puede ser un mercado
cautivo para la empresa; el total de primas causadas estimadas
del grupo relacionado, podria ascender a un valor alrededor
de los tres millones.

El entorno y la coyuntura que se petfila para los proximos afios
por la pandemia coronavirus y crisis coronavirus mundial,
el ciclo electoral, el cambio climatico, la crisis fiscal global,
la dolarizacion de nuestra economia, la crisis fiscal nacional,
afectara en gran medida el crecimiento econémico del pais, el
cual ha continuado en recesién. La actual crisis modificara el
modelo de negocio vy la estructura de los jugadores del sector
seguros, y presionara la cartera de negocio y la liquidez durante
el 2020-2023. Los nameros 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 repercutird
en un bajo crecimiento del sector y un cambio de la estructura
de cuota de mercado en el sector, generando un nicho y opot-
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 mer-
cado aceptable.

La industria de seguros se ha vuelto global por los nuevos pro-
pietarios de las aseguradoras mas grandes del pafs, continuara
siendo afectada como lo ha sido este afio por los factores que
afectan nuestra economia: la pandemia de coronavirus, la rece-

sion, la dolarizacion, la crisis fiscal, la inflacion, la inseguridad,

Su actividad principal seguin escritura de constitucion consiste en la pro-
mocion, 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
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la cual impacta en los gastos de operacion, en la linea de salud,
reflejados en los montos pagados por reclamos.

El ciclo de bajo aseguramiento continuard y se seguird com-
pitiendo en base al precio.

Elnuevo gobierno impactara en la estructura del sector, crean-

do un nuevo escenario para los jugadores.

El entorno y la coyuntura que se perfila para los préximos afios
por impacto global sin precedentes de COVID-19, el entorno
y la crisis del coronavirus, unos meses en shutdown, un profit
warning generalizado, afectara en gran medida el crecimiento
econoémico del pafs, el cual continda en crisis y entrara en una
depresion corta y severa, una caida rapida y una recuperacion a
partir de septiembre, con un ultimo trimestre en recuperacion.
Con el shock econémico de la crisis de salud que se extiende

port todo el mundo. El confinamiento necesario para contener
el coronavirus esta provocando una contracciéon econémica
varias veces mas profunda que la Gran Recesion.

Con el creciente reconocimiento de que es mas probable una
recuperacion en forma de U. También tendran que tomarse
mas en serio el riesgo de una L o incluso una I, es decir, un
mercado que permanece plano o en caida libre durante al-
gun tiempo, si las dislocaciones financieras severas terminan

agravando los problemas de la economia global. I.a pandemia
no es un shock de demanda negativo ( consumo, gasto de
capital, exportaciones ) que tendria que ser contrarrestado por
politicas monetatias y fiscales expansionistas para respaldar
el gasto agregado. La pandemia del COVID-19 es, antes que

nada, una crisis de oferta.

Vivimos un momento que no tiene parangén, es como un
shutdown de la actividad econémica. punto muerto, precedida
por el crecimiento de 0.8% en el primer trimestre. Debe sefia-
larse, que esta caida es inferior a la de nuestro principal socio

comercial, Estados Unidos, que en el mismo trimestre regis-
tré una tasa de -31.4%. Los resultados econémicos durante
los primeros seis meses de 2020 reflejan una contraccion de
9.3% en el Producto Interno Bruto (PIB) respecto al mismo
periodo del afio anterior. La cuenta es la siguiente: el PIB de
una semana es aproximadamente el 2.0 % del de todo el afio.
Si éste cae un 25% durante cuatro semanas, entonces se estan
esfumando dos puntos de PIB al mes. El PIB de nuestro pais
es -7.9% para el 2020.

Nuestros datos van estar correlacionados con los de Estados
Unidos, con el debido rezago. La idea de que ésta 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 dltima semana de marzo, el coronavirus ya se mide
en numeros. La produccién industrial —una métrica funda-
mental para “la fabrica del mundo”- cay6 un 13,5%. Las ven-
tas al por menor, expresion del consumo, se hundieron un
20,5%. La inversion en activos fijos perdié un 24,5%. No solo

Slobal
venture
S.A. de C.V.

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. Tras ser capaz de controlar en unos meses la pandemia de
coronavirus que ahoga a gran parte del mundo. Su PIB creci6o
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 recuperacioén es posible si
se consigue controlar al patégeno.Para el 2020 China crecié
un 2.3 % .

Tras el desplome del primer trimestre —cay6 un 6,8%— y el
despegue del segundo —crecié un 3,2%-—, el tercero apuntala
la tan esperada recuperacion en forma de V que todos ansfan.
En total, la segunda economia mundial se expandié 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. Ia cifra esta muy por deba-
jo del 6,1% del 2019 y es insuficiente para las necesidades de
esta nacion, pero la convierte en la unica gran Entre los datos
oficiales desglosados hay factores que invitan al optimismo.
Por un lado, la produccién industrial creci6 en septiembre un
6,9% interanual, un 1,2% mas que el mes anterior. Por otro,
la inversion 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 pan-
demia (equipos de proteccion sanitaria, bienes electronicos,
etcétera), y sus importaciones también han crecido, aunque
todavia presentan margen de mejora.

Ta economia estadounidense retrocedio un 1,2% durante el
primer trimestre equivalente a una caida del 4,8% en tasa tri-
mestral anualizada, lo que puso fin al periodo de crecimiento
mas largo de su historia. El desempleo estuvo en un pico ré-
cord en muchos paises —mas de 20 millones de personas en
Estados Unidos perdieron su empleo sélo en abril, lo que lle-
v6 la tasa de desempleo de Estados Unidos al 14,7%. La eco-
nomia de Estados Unidos crecié a un nivel sin precedentes en
el tercer trimestre, con un aumento del 7,4% del PIB equiva-
lente a un ritmo anualizado del 33,1%, segun el Departamento
de Comercio. El alza se produce después de enormes pérdidas
durante el segundo trimestre, cuando el PIB colapsé tras los
confinamientos masivos durante la primera ola del covid-19 y
cay6 un 9%, la mayor caida. El PIB estadounidense sigue un
3,5% por debajo del nivel precrisis. E1 PIB estadounidense

para el 2020 es un -3.5% por debajo del nivel precrisis esti-
macién llevada a cabo por la Oficina de Analisis Econémico

BEA, con una tasa de desempleo de 8.1%.
Los datos del PIB para el 2020 de los pafses miembros de la

UE, el PIB de la zona euro  registr6 un -6.6% en Francia, cuya
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economia decrecié un -8.2 . Espafia se sitia , con un dismi-
nucion del -11.0 %, s de Italia -8.9 %. Reino Unido 9.9%.Por
parte, de la primera potencia europea, Alemania, registrd un
decrecimiento del 4.9% .

A finales de marzo, el Gobierno de EE UU logré sacar ade-
lante un plan de rescate de 2,2 billones de dolares, el mayor
plan de estimulos econémicos lanzado por un pais en la his-
toria. El programa, denominado Cares (las siglas en inglés de
Ayuda, Alivio y Seguridad econémica ante el coronavirus),
inclufa una partida de 250.000 millones en cheques directos a
los ciudadanos con sueldos de hasta 75.000 délares. En abril,
se afiadieron otros 484.000 millones de ddlares (unos 450.000
millones de euros) para ayudar a los hospitales y a las peque-
flas y medianas empresas. En total, Washington ha movilizado
casi tres billones de dolares en ayudas a familias y empresas, si
bien las ayudas del plan Cares concluyeron en mayo.
Elindice de paro ha bajado de forma relevante desde el 14,7%
de abril, en el momento de maximo impacto del cierre de ne-
gocio y las medidas de distancia social. Sin embargo, el por-
centaje del 7,9% en septiembre todavia estd lejos del 4,8% de
la fecha en la que Donald Trump tomé posesion de la presi-
dencia en enero de 2017. Y aun mas lejos del 3,5%, el indice

mas bajo en medio siglo, de febrero de 2020.

El nuevo paquete de estimulo fiscal de US$1.9 trillones pro-
puesto por el presidente Joe Biden fue finalmente aprobado
por el Congreso y ratificado en las primeras semanas de mat-
zo.. Este plan de fomento fiscal, sin precedentes en la historia
reciente, serfa complementado dentro de los préximos meses
con un plan de infraestructura federal y mitigacion del cam-
bio climatico cuyo valor estimado estaria cerca de los US$4.0

trillones.

Un punto clave cuando pase la emergencia sanitaria es reflotar
el empleo, esto desencadenarfa un circulo virtuoso que devol-
verfa el equilibro al mercado, ya que permitiria aumentar a la
vez la oferta y los ingresos familiares que desembocan en el
consumo, es decir, la demanda.

Este ultimo punto, el consumo, es un nudo. Ahora que los
focos mas peligrosos del coronavirus se han desplazado a Eu-
ropa y Estados Unidos. La Gran Depresion es el modelo mas
proximo a lo que sucedera en los préximos 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. Esta-
mos 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
economia sale ilesa de un congelamiento trimestral e inquieta
que muchos no superen el primer vigor. En la crisis actual,

Slobal
venture
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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 re-
cuperara mejor.

Pero eso depende también de los paquetes de rescate y que
resulten efectivos, no es algo seguro. En el tipico shock eco-
némico, 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. Mien-
tras mas dure ésto, es mas probable que haya destruccion 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 inversiéon extranjera directa esta en ca-
mino de disminuir en un 40 por ciento este afio, segun la Con-
ferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo.
Esto amenaza con dafios duraderos a las redes de produccién
global y las cadenas de suministro.

Para nuestro pais es clave el proponer una moratoria del pago
de deudas por periodos que ayuden a normalizar la situacion.
Cuanto mas dure la crisis sanitaria, mayor sera el dafio eco-
némico y social.

Es probable que la mayorfa de las economias tarden de dos
a tres aflos en volver a sus niveles de producciéon previos a la
pandemia.

Desde ahora y hasta el final del préximo afio, los paifses en de-
sarrollo estan en peligro de pagar alrededor de § 2.7 trillones
de deuda, segun un informe publicado por el organismo de
comercio de la ONU. En tiempos normales, podfan permitir-
se 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 eco-
némicos realmente han afectado a la mayoria de ellos antes
de que los shocks de salud realmente hayan comenzado a gol-
pear. En esos momentos, el famoso mercado puede ser un
obstaculo. Esta pandemia no habria sido igual sin la destruc-
ci6n de la sanidad publica por las fuerzas del mercado y que la
salud desigual no les sirve a nadie.

Las 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 ban-
cario.

Las expectativas de Seguros COMEDICA con respecto
al impacto de la pandemia COVID-19; ingresos, margen
bruto,cuentas por cobrar, gastos operativos, otros ingresos /
(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 Compaiiia, los resul-
tados de las operaciones, la situacion financiera; el efecto de
las condiciones econémicas globales y regionales en el nego-
cio de la Compafia, incluidos los efectos en las decisiones de
compra de los consumidores y las empresas. Se cifran entre el
2% vy el 3% la caida del PIB por cada mes de confinamiento.
Pero la unica forma de recuperar la economia es controlan-
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do el virus: hay una realidad sanitaria.. Todo el mundo quie-
re saber cuando acabard la pandemia, pero no es la pregunta
correcta. La pregunta correcta serfa: ¢CoOmo va a continuar?.
El respaldo crediticio indiscriminado es buena idea si se parte
del supuesto de que las presiones recientes en los mercados
solo fueron una contraccion de liquidez transitoria que se re-
solvera pronto, cuando después de la COVID-19 haya una
recuperacion fuerte y sostenida. Pero ¢y si esa recuperacion
rapida no se materializa? :Si, como uno sospecha, le lleva afios
a la economia de Estados Unidos y del mundo volver a los
niveles de 20197 Si asi fuera, no parece probable que todas las
empresas sigan siendo viables, o que todos los gobiernos y
municipalidades conserven la solvencia

Dada la escala del desastre econémico, necesitamos un pro-
grama de ayudas enorme, tanto para limitar los problemas
financieros como para evitar el dafio econémico que persis-
tira cuando la pandemia remita Los créditos a bajas tasas o la
moratorias salvarfan del default a muchas empresas, institu-
ciones, alcaldfas. Con una implementacion correcta, reforzar
la demanda agregada y aumentar el nivel de empleo. Hay que
lanzarse a reestructurar deudas por doquier, serfa mejor pro-
bar una dosis de estimulo monetario/ crediticio normal. El
camino es dar respaldo a casi todas las deudas de la economia
(privadas y de las instituciones y alcaldfas municipales. Una
crisis que (esperamos) solo ocurre una vez en un siglo exige
una intervencion gubernamental a gran escala

Los gobiernos estan planificando grandes paquetes fiscales
para expandir la provision de atencién sanitaria, proteger las
néminas, ofrecer seguro de desempleo adicional, demorar los
pagos de impuestos, evitar quiebras innecesarias, apuntalar el
sistema financiero y ayudar a las empresas y hogares a capear
la tormenta. Los economistas se refieren a la capacidad de
endeudamiento de los gobiernos como espacio fiscal. En re-
sumidas cuentas, cuanto mas plana uno quiere que sea la curva
de contagio, mas necesario sera cerrar el pais —y mas espacio
fiscal hara falta para mitigar la recesiéon mas profunda que re-
.sultara de ello

Eso deja a los pafses en desarrollo en la estacada. Aun en la
mejor de las circunstancias, muchos de ellos tienen un bajo
espacio fiscal, un acceso precario a los mercados financie-
ros, y recurtir a imprimir dinero, y éstas no son las mejores
.circunstancias

Y si El Salvador arriesgan a aumentar el gasto y los mercados
olfatean niveles excesivos de deuda, el fantasma de la auste-
ridad terminara de arruinar cualquier esperanza de recupera-
.cién en el corto plazo

Probablemente la mayorfa de las economias tardaran entre
dos y tres aflos en regresar a los niveles de produccién que
tenfan antes de la epidemia.

Los ingresos seran afectados de forma fuerte por el nuevo es-
cenatio econdémico y politico, ya que la depresion golped fuerte
desde el segundo trimestre del 2020 y las secuelas continuaran
en los préximos afios.

El entorno y la coyuntura que se petfila para los proximos afios
por la crisis del coronavirus y para un pais con dolarizacién
de nuestra economia, en crisis fiscal nacional, afectara en gran
medida el crecimiento econémico del pafs.

La cartera futura de clientes sera afectada por la recesion y la
competencia, ésto repercutira en un bajo crecimiento del sector,
lucha de cuota de mercado y un cambio de la estructura 20/80.
La Aseguradora debe contar con una serie de competencias
medulares (proceso de produccién, atencion al cliente e-
business /web, gestién de las relaciones con los clientes) que
le pueden permitir lograr una alta productividad y que a su
vez le permitan que sus resultados 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 propietarios
globales 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 aseguramiento continuara,
la elevacion de las cuentas por cobrar y se seguira 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.
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Fortalezas

* COMEDICA de R.L. Coope-~
rativa el accionista mayori-
tario al cual pertenece.

+ Acceso a fuentes de capital.

+ Experiencia acumulada
direccion y gerencia

* Enfoque comercial nuevo.

Debilidades

» Costos de introduccién en
los primeros anos.

* Baja cuota de mercado en
los primeros anos.

 Nichos del mercado médico
 Acceso a nichos del mercado

* Nivel de ingresos Gremio
médico .

« Integracion vertical.

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

FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS

Aspectos claves de Seguros COMEDICA S A.

Oportunidades

* Introducir medidas duras al
principio de la Pandemia de
Coronavirus para prevenir
el pico de infecciones Las
medidas draconianas de dis-~
tanciamiento social y cierre
temprano han sido claramen-
te efectiva

Los estimulos publicos estan
llamados a ser el salvavidas de
la economia. Focalizacion en
la demanda agregada en el
programa de reactivacion.

Amenazas

sImpacto global sin preceden-
tes de COVID-19. Adverso
shocks. exdgeno .Posible
depresion.

« Shocks econdmicos

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

*Por eficaces que sean los
bloqueos, en los paises
que carecen de una red de
seguridad social solida y
en los que la mayoria de
las personas trabajan en la
economia informal,

» Mercado cautivo : con los
miembros de COMEDICA
deRL..

» La filosofia del cooperati-
vismo , que genera: qpoyo
mutuo: para la solucion
de problemas comunes.
Esfuerzo propio: con el
fin de alcanzar metas
previstas. Responsabilidad,
compromiso moral con
los asociados . Igualdad:
todos los asociados tienen
iguales deberes y derechos.
Equidad: Solidaridad

Escenarios de futuro en la
gestion del virus: La lucha no
es por aplanar el virus, sino
por erradicarlo, algo mas facil
cuando actuas antes de tener
muchos contagios. Es mejor
triturar la curva que aplanar-
la.

Existe el nicho para un
servicio diferenciado y para
una empresa con imagen
confiable en la nueva estruc-
tura de jugadores globales del
sector seguros.

Explotar el mercado potencial
para seguros de incendio y
lineas aliadas , fianzas . El
monto para este sector es
bastante atractivo.

* Una actitud en los politicos

Deadlock :asamblea legisla~

tiva paralizada /estancada

y crispada que no se ponen

de acuerdo, el deteriorado

ambiente politico,

Crisis Fiscal.

Recesion econdmica

coronavirus de los Estados

Unidos y del mundo.

« El Riesgo de contagio se
ha vuelto importante
(Choques en una parte de
la economia o el ecosistema
del negocio se extienden
rapidamente a otras partes,
producto del problema
Deadlock, lawfare y de
liquidez del gobierno: insti-~
tuciones , alcaldias, etc ).

« El ajuste estructural periodo
2019-2021

El mercado de productos ma-
sivos tiene un gran potencial
para ser desarrollado. Esto
genera en ciertos nichos ma-
sivos un mercado potencial
para un Asegurador mediano.

Crisis Fiscal global
Perspectiva incierta y cre-
cimiento bajo 4.5% para
el 2021 (Crecimiento 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,
2.6% parael 2019,
~7.9% para el 2020).

mm Global
! Venture
S.A. de C.V.

Condiciones Climaticas.
Crisis econdmica nacional
y sectores claves de la
economia en profunda
recesion.
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ANALISIS COMPETITIVO Y DE LA INDUSTRIA

L

pais es una estructura

a Industria de

Seguros en el

competitiva, caracterizada
como una industria ma-
dura con un alto nivel de
competencia, bajas barre-~
ras de entrada y guerra de
precios, que ha generado
una serie de reacomodos
en las participaciones de
mercado, tasas de renta-
bilidad y en los jugadores
claves en este periodo
analizado.

Durante el 2008,
el sector asegurador mos-~
tré un crecimiento con
respecto al ano 2007 de
11.3%, las Primas netas
ascendieron a $439.24
Millones, para el 2009
se crecid un 0.42 %, para
el 2010 se crecid en un
2.81% que las obtenidas
enel 2009 yparael 2011
secrecidenun 5,37% que
las obtenidas en el 2010
con un monto de $477
millones, para el 2012
se crecié en un 5.25%
$502.86 Millones, para
el 2013 se crecid en un
8.61% $546.14 Millones,
para el 2014 se crecid
en un 4.69% $571.78

Millones, para el 2015
se crecid en un 6.45%
$608.65 Millones, para
el 2016 se crecid en un
2.02% $620.93 Millones,
para el 2017 se decrecid
~0.77%

en un $616.14

Primas Producto del Mercado de Seguros en millones de $

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Diciembre 2020

Primas Producto netas y Siniestralidad del Mercado Asegurador
Primas Producto B Siniestro

Netas

i

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Diciembre 2020

en millones de $

Millones , para el 2018 se crecid en un 6.72% $637 Millones , para el 2019 se crecid en
un 6.78% $702 Millones. y para el 2020 se crecido en un 2.79% $721 Millones. En cuanto
a la Siniestrialidad, ésta muestra en el 2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014, 2015 2016
,2017,2018, 2019 y el 2020 un aumento del 8.7%, 2.82%, 2.56%, 11.5%, 0.04%, 11.57,
24.19%, -3.0%, ~6.7% , del 7.3% , del 12.8% y del -2.35% totalizando $203.9 Millones,
$209.66 Millones, 215.04 Millones, $238.79 Millones, $238.87 Millones , $266.51 Millones,
$330.97 Millones, $321.04 Millones, $299.33 Millones, $321.17 Millones, $362.30 Millones
y $ $353.80 Millones .

El 2007 se presenta con cambios en la tendencia del sector con respecto al afio

2006. La produccion de Primas netas fue de $394.35 Millones ha aumentado un 6.34% y
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ANALISIS COMPETITIVO Y DE LA INDUSTRIA
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Primas Producto por Ramos - 2020
en porcentaje

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2020

Primas Producto por Ramos - 2018
en porcentaje

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2018

Primas Producto por Ramos - 2016
en porcentaje

20%
16%

12%

Primas Producto por Ramos - 2019
en porcentaje

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2019

Primas Producto por Ramos - 2017
en porcentaje

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2017

la Siniestralidad del Mercado fue $180.15 Millones un
incremento de 0.6% .

Para el 2006 la produccion de Primas netas ha au-
mentado un 6.0% y la Siniestralidad del Mercado aumento
un 1.8% .

Los anios 2003, 2004 y 2005 fueron particu-~
larmente dificiles para este sector, debido en primer lugar
al entorno mundial, elementos que conllevaron a cambios
en la estructura de costos, en los términos de competen-
cia, y a una reduccion en el numero de asegurados. Se
dio una disminucién de las coberturas de algunos riesgos,
efecto ocasionado principalmente por el incremento de la
competencia entre los reaseguros internacionales debido a

elementos catastréficos: los atentados del 11 de Septiembre
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Primas Producto por Ramos - 2015
en porcentaje

Primas Producto por Ramos - 2014
en porcentaje

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2015 Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2014

Primas Producto por Ramos - 2013 Primas Producto por Ramos - 2012
en porcentaje en porcentaje

20%

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2013 Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2012

Primas Producto por Ramos - 2011 Primas Netas por Ramos - 2010
en porcentaje en porcentaje

20%

16%
14.19 14.1

12%

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2011 Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Diciembre 2010
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PrivAs ProbpucTo POR RAMO - EN MILLONES $

Ramo

Vida

68.1
Previsionales 469
Accidente y
enferme- 49.1
dades
Incendio y
Lineas 842
Aliadas
Automotores ~ 64.4
Otros 64.1
Fianza y

82

Garantia

Totales

17.6%

12.1%

12.7%

21.8%

16.7%

16.6%

2.1%

100%

743

484

47.

94.1

68.2
73.1

85

179%  86.1
11.6%  63.1
11.5% 574
227% 952
164% 699
17.6% 785

20% 113

100%

18.6%

13.6%

12.4%

20.6%

15.1%

17.0%

2.4%

100%

93.0

68.1

64.6

94.0

66.6
75.0

112

19.7%

14.4%

13.7%

19.9%

14.1%

15.9%

2.3%

100%

93.9

674

67.0

924

65.2
77.8

10.7

19.8% 101
142%  74.1
14.1% 74
19.5% 956
13.7%  66.6
164% 757

22% 127

100%

20.2%

14.8%

14.8%

19.1%

13.3%

15.1%

2.5%

100%

1185 222% 1375 222% 1538 246% 1600 24.1%
755 141% 764 14.1% 784 12.5% 796 120%
832 156% 898 156% 1047 168% 1156 174%
918 172% 1023 172% 1018 163% 1026 154%
716 134% 760 134% 809 129% 854 129%
798 149% 965 149% 899 144% 1054 159%
126  23% 137 23% 134  2.1% 136  20%

533 100% 592 100% 100%  662.5 100%

Vida 160.8
Previsionales 362
Accidente y
enferme- 1312
dades
Incendio y
Lineas 103.7
Aliadas
Automotores 952
Otros 112.1
Fianza y

12.
Garantia g

Totales

22.9%

12.2%

18.6%

14.7%

13.5%

15.9%

1.8%

100%

165.7

66.5

1219

106.5

1012

111.2

14.1

688.0

24.0%

9.67%

17.7%

15.4%

14.7%

16.1%

2.0%

100%

1410

111.6

107.9
116.4

23.8%

7.93%

19.5%

15.4%

14.9%

16.1%

2.28%

100%

188.3

62.9

148.9

1154

114,8

113.0

154

758.9

24.8%

82%

19.6%

152%

15.1%

14.9%

2.04%

100%

207.417

69.136

151.319

125.035

107.581

126.219

15.498

802.21

25.86%

8.62%

18.86%

15.59%

13.41%

15.73%

1.93%

100%

del 2001, la caida de los mercados financieros de la bolsa de Nueva York,

los escandalos financieros de grandes empresas de Estados Unidos, asi

como la recesion econdmica experimentada en los Estados Unidos y su

lenta recuperacion. Se dio un aumento de costos y una disminucion de las

coberturas y de algunos riesgos, efecto ocasionado principalmente por el

incremento de los reaseguros internacionales debido a elementos catastro-

ficos experimentados, los efectos de Katrina y Stan.

En la misma direccidn ha actuado (sobre las caracteristicas de la

industria de los seguros) el bajo crecimiento en los ultimos diez anosy la

recesion econodmica que vive el pais. Estos factores han impactado en vivir

ciclos econdémicos de alto y de bajo crecimientoy para el 2010 crecimiento

negativo del sector seguros. Este factor ha repercutido en el numero de

polizas, guerra de precios y el aumento de los niveles de las responsabilida-~

des de los seguros ofrecidos a los clientes, ademds del incremento y cambio

de las modalidades en los reaseguros. Estos impactos han elevado el nivel

de rivalidad de la industria del seguro con la consiguiente baja en las tasas

de rentabilidad para una parte del mercado, sobre todo las empresas no

vinculadas a bancos y AFP’s (éstas obtienen la mayoria de las utilidades del

sector), haciendo que el mercado se vuelva mas competitivo, con reacomodos

fuertes en las participaciones de mercado,
numero de participantes y en el aumento de
los costos de operaciones.

El sector tuvo una produccién de
primas netas el 2004 de $325.86 Millones,

un aumento del 0.88% con relacion al

2003;a Marzo de 2003 el mercado asegu-
rador en su totalidad obtuvo un crecimiento
en produccion de primas netas de 7.57 %.
En cuanto a la siniestralidad del
mercado, el comportamiento ha sido también
ala alta en 6.89% ya que de los $175.8 Mi-
llones en el 2005 se pasé a $179.06 Millones
en el 2006, se pasé a $180.15 Millones en el
2007.
E1 2020 la mayor concentracidn se dio en los
ramos de los seguros de vida con 25.8 %,
accidentes y enfermedad 18.86% , incendio

y lineas aliadas 15.59 %, automotores con

13.41 %, previsionales con 8.62 %.

Para el 2018 la mayor concentracién se
dio en los ramos de los seguros de vida ,
accidentes y enfermedad , incendio y lineas
aliadas , automotores, previsionales , con 2
38%,19.5%,1543 %,14.9 %, 7.9 %.
Para el 2019 la mayor concentracion se
dio en los ramos de los seguros de vida,
accidentes y enfermedad , incendio y lineas
aliadas , automotores, previsionales, con
24.8 %,19.6%, 1521 %,15.1 %, 8.29 %.
Para el 2018 la mayor concentracién se
dio en los ramos de los seguros de vida ,

accidentes y enfermedad , incendio y lineas
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aliadas , automotores, previsionales , con 2 3.8 %, 19.5%,
1543 %,14.9 %,7.9 %.

Para el 2017 la mayor concentracion se dio en los ramos
de los seguros de vida, accidentes y enfermedad, incendio
y lineas aliadas, automotores, previsionales , con 24.09 %,
17.73%, 15.49 %, 14.7 %,9.6%.

Para el 2016 la mayor concentracion se dio en los ramos de
los seguros de vida , accidentes y enfermedad , incendio
y lineas aliadas , automotores, previsionales , con 22.9 %,
18.69%,14.78 %, 13.7 %,12.2 %.

En el 2015 la mayor concentracién se dio en los ramos de
los seguros de vida , accidentes y enfermedad , incendio
y lineas aliadas , automotores, previsionales , con 24.16 %,
17.46%,15.49 %, 12.9 %,12.02 %.

Para el 2014 la mayor concentracién se dio en los
ramos de los seguros de vida , accidentes y enfermedad ,
incendio y lineas aliadas , automotores, previsionales , con
24.68 %, 16.81%,16.35 %, 12.98 %, 12.58 %.
En el 2013 la mayor concentracion se dio en los ramos de
los seguros de vida , incendio y lineas aliadas, accidentes
y enfermedad, previsionales, y automotores con 22.31 %,
172%,15.1 %,12.9 %,12.8 %.

Para el 2012 la mayor concentracién se dio en los ramos de
los seguros de vida, previsionales, accidentes y enferme-
dad, incendio y lineas aliadas y automotores con 22.22 %,
14.16%, 15.62 %, 17.21 %, 13.44 %.

En el 2011 la mayor concentracion se dio en los ramos de
los seguros de vida , previsionales , accidentes y enferme-
dad , incendio y lineas aliadas y automotores con 20.25 %,
14.82%, 14.81 %, 19.1 %, 13.3 %.

En el 2010 la mayor concentracion se dio en los ramos de los
seguros de vida , previsionales , accidentes y enfermedad ,
incendio y lineas aliadas y automotores con 19.8 %, 14.22
9%,14.1 %,19.5 %, 13.7 %.

De los cuales la mayor concentracion en el 2009 se
dio en los seguros de incendio y lineas aliadas con 19.9%,
ubicdndose en segundo lugar la linea de vida con 17.9% y
un 14.1% en el ramo automotores, previsionales con 14.43%

y un 19.7% en el ramo vida.

En el 2008 la mayor concentracién se dio en los
seguros de incendio y lineas aliadas con 20.62%, ubicandose
en segundo lugar la linea de vida con 18.65% y un 15.15% en
el ramo automotores, previsionales con 13.66% y un 12.4%

en el ramo accidentes y enfermedad.
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