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invertir, ni un aval o garantia de la emision; sino un factor complementario a las decisiones de inversion;

pero los Miembros del Consejo seran responsables de una opinion en la que se haya comprobado deficiencia GLOBAL'VENTURE@CYT'NET
o mala intencion y estarn sujetos a las sanciones legales pertinentes. Art .92 Ley del mercado de valores.

La informacion financiera utilizada para el presente analisis comprendio6 informacion financiera,
Estudio de factibilidad y proyecciones proporcionadas por COMEDICA Vida , S.A. Seguros de
Personas.
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BASES DE CLASIFICACION

L RATING ASIGNADO A COMEDICA Vida S.A. .Seguros de Personas
E esde EE, corresponde a aquellas entidades nuevas o que no
poseen informacion suficiente o ésta no es representativa, lo
que no permite emitir una opinion sobre su riesgo. Se otorga
esta clasificacidon considerando que la aseguradora, fue constituida
como sociedad de seguros el dia trece de abril del dos mil diecinueve
e inscrita en el registro de sociedades que es llevado por el Registro
de Comercio con fecha cinco de junio de dos mil diecinueve. Se tiene
muchos anos de buen historial , buen nivel de experiencia , y una
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 en COMEDICA Vida S.A. Seguros de Personas
A pesar del impacto global sin precedentes del COVID-19, en este
entorno dificil, de cudn resistente serd el desempeno 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 financieramente, en
el sistema de negocio, el modelo de beneficio, y en el modelo de
trabajo que tiene. Y el posicionamiento/nicho que tendra COME-
DICA Vida S.A. Seguros de Personas. Y con amplia experiencia en
el ramo por parte del equipo gerencial, tanto por su historial como
también por sus gerentes de COMEDICA Vida S.A. Seguros de per-
sonas.. Contar con su propia compafia de seguros generales
y compania de seguros de vida para atender a su colectividad
de socios asegurados, incrementar la penetracion de seguros
en los actuales asociados que atin no cuentan con un seguro,
ademas de sus familiares, colegas no asociados y por supuesto
incursionar en el mercado externo

Se piensa competir con un buen servicio a los
clientes y con una estrategia de posicionamiento
que busca participar cada vez en profundidad con
cada cliente, ofreciéndole a lo largo del tiempo
toda la gama de seguros de personas, en base a
un servicio diferenciado.

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 mundial y recesioén nacional para este pe-
riodo y un impacto fuerte para los siguientes anos.
Los afios proximos podrian ser de buenas opor-
tunidades de mercado para COMEDICA Vida
S.A. .Seguros de Personas por el nuevo escenario
econodmico y politico que vivira el pais.

Los riesgos de COMEDICA Vida S.A entran en
tres categorias: los riesgos previsibles que surgen
dentro de las operaciones de la empresa, los ries-~
gos estratégicos y los riesgos externos.

Los riesgos estratégicos de COMEDICA Vida S.A,
estas amenazas que forman esta categoria _es de-
cir, una cantidad de eventos y tendencias externas
que pueden impactar la trayectoria de crecimiento
y el valor accionario. La empresa voluntaria-
mente 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 a la empresa a asumir ries-
<os significativos y la gestion de esos riesgos es

Antecedentes

Aseguradora COMEDICA Vida S.A. .Seguros de Personas, de 2 accionistas en un 0.01% para cada uno, con un ca-
Sociedad Andénima Seguros de Personas, se constituyd como pital de $1,200,000.00 es una sociedad salvadorena de
sociedad andnima el dia trece de abril del dos mil diecinueve capital fijo, funciona de acuerdo a la Ley de sociedades
e inscrita en el registro de sociedades que es llevado por el de seguros, estd en proceso de ser autorizada para ope-
Registro de Comercio con fecha cinco de junio de dos mil rar en El Salvador y su objeto principal es la realizacion
diecinueve, El Consejo Directivo de la Superintendencia del de operaciones de seguros de personas, reaseguros, in-
Sistema Financiero en sesion No. CD-37/2020, celebrada el versiones y préstamos. Se iniciara con la Linea de vida,
30 de octubre de 2020, autorizo el inicio de operaciones., con los subramos vida individual, vida colectivo, medico
con una estructura accionaria. COMEDICA de R.L. 99.98 %y hospitalario, accidentes y enfermedad, colectivo de deu-

da. Se va enfocar en comercializar seguros de personas.
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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 CO-
MEDICA estd iniciando, los competidores son cada vez un
mayor numero 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 consolidacion en los jugadores grandes conllevando a
una sobrecapacidad que agudiza la competencia de precios,
por cual es clave una mitigacidén disciplinada y sistematica
de estos riesgos. Hay un contraccion del margen de la indus-
tria, se ha pasado por una etapa absorcionesy de entrada
de nuevos jugadores, que afila la competencia de precios
entre las empresas con altas estructuras de costos y con las
poseen baja cuota de mercado. Hay una posibilidad fuerte
que 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 incluso
afectar el negocio, sonde cierto nivel fuerte para el caso
de COMEDICA Vida S.A y de su accionista mayoritario
COMEDICA de R.L.( hay que tener presente la resiliencia y
su inelasticidad precio del gremio médico en la crisis del
coronavirus ). Debe de anticipar y manejar estas amenazas
sistemdticamente y en el proceso, convertir algunas de ellas
en oportunidades de crecimiento, la cuantificaciéon de sus
riesgos de mercado; por ser una empresa prociclicas; tiene
un nivel de riesgos y probabilidad mediana, por el momento
de su ciclo de vida (introduccion).

En cuanto 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 situacion
econdmica -financiera; el efecto de las condiciones econémicas

globales, regionales y nacionales en el negocio , incluidos los
efectos en las decisiones de coompra, uso del servicio y pago
delos clientes, delos clientes ylas empresas, eventos politicos
y los principales cambios macroeconémicos, cambio climatico,
desastres naturales, eventos politicos y los principales cambios
macroeconémicos. Los aflos proximos por el efecto de la
crisis del coronavirus, del ciclo electoral, la desaparicion de
la polarizacion politica, fin del Deadlock ( asamblea legislativa
paralizada /estancada, el nivel de crispacién ,que no se ponen

de acuerdo), el fin del deteriorado ambiente politico. ILa posible
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Comedica Vida S.A  Seguro de Personas
Balance General Resumido al 31 de Diciembre
en miles de dolares $

Afio Dic Dic
2021 2022
Caja y Bancos 597.6 1,042.6
Inversiones Financieras
(Neto) 605.0 621.0
Cartera Neta de Préstamos 144.8 148.6
Primas por Cobrar (neto) 109.6 100.8
?:Il;l;i;sres por seguros y 667.0 1312
Otros Activos
Diversos 973.9 814.3
Activo Fijo 594 17.50
Total Activo 3,157.3 2,876.0
Total Pasivo 2,532.4 780.0
Otros Pasivos 366.9 444.0
Reservas Técnicas 49.2 113.7
Reservas por siniestros 26.1 69.6
Total Patrimonio 624.9 2,096.0
Capital Social 1,200.0 2,460.0
Resultados acumulados (575.1) (364.0)
Total Pasivo y Capital 3,157.3 2,876.0

Comedica Vida S.A  Seguro de Personas
Estado de Resultado Resumido al 31 Diciembre
en miles de dolares $

Afio Dic Dic
2021 2022
Ingresos de Operacion 32313 42479
Primas netas de devoluciones 1,678.4 1,888.0
Igf:cs:ss por decremento de reservas 94 2380
rSei:i:;ti)sSy gastos recuperados 916.4 1.530.9
Reembolso de gastos por cesiones 522.7 524.7
Costos de Operacion 3,098.5 3,982.6
Siniestros 1,085.0 1,746.6
Primas cedidas 1,505.2 1,494.8
Gastos por incremento de reservas 169.5 346.0
Gastos de adquisicion conservacion 338.8 395.2
Margen Bruto 130.2 265.1
Gastos de operacion 712.0 575.8
Resultado de Operacion (581.8) (310.70)
Resultado antes de Impuestos (575.1) (307.60)

Las tablas presentan informacion financiera, no se han incluido todas las cuenta.

mejora de la calificacion crediticia de El Salvador, a causa de
la estructura de ingresos y gastos del gobierno, del crecimiento
alto de los ingtesos fiscales en los dos ultimos afios y baja
inversioén del gobierno.

La estructura organizacional es la configuracion empre-

Clasificaciéon de Riesgo COMEDICA Vida S.A. .
Seguros de Personas Septiembre 2023




sarial (con un enfoque funcional, simple, flexible, linea
media, con adaptacidn mutua y supervision como meca-
nismo de coordinacion y estaria ubicada en la etapa de
ciclo emprendedora. Con sistemas de informaciéon 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 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 dispo-
nibles 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 coronavirus mundial y la actual
crisis nacional para este periodo y un impacto fuerte para
los siguientes anos.

Los anos préximos podrian ser de buenas oportunidades
de mercado para COMEDICA Vida S.A. por el potencial y
fortaleza de COMEDICA de R.L. y el nuevo escenario eco-
noémico, social y politico que vivira el pais.

ANALISIS PROSPECTIVO

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, 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 recesioén corta .

Con el shocks econémico de la crisis de salud que se extendié
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 la recuperacién fue
en forma de U . También tendran que tomarse mas en serio
el impacto persistente de las dislocaciones financieras severas,
que estan terminan agravando los problemas de la economia
global. Lla pandemia no fue un shock de demanda negativo (
consumo, gasto de capital, exportaciones ) que tendtia que ser
contrarrestado por politicas monetarias y fiscales expansionistas
para respaldar el gasto agregado. L.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
se mide en nimeros. La produccion 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 perdié 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 creci6 un 2.3 % . Tras ser capaz de controlar
en unos meses la pandemia de coronavirus que ahoga a gran
parte del mundo. Su PIB crecié 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 Monetatio 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 Gnica
gran Entre 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 asf la caida
del 0.3% que matcaba en agosto. Sus exportaciones siguen

fuertes, en particular de aquellos productos cuya demanda ha

crecido durante la pandemia (equipos de proteccion sanitaria,
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bienes electronicos, 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. La Gran Depresion es el modelo
mas préximo a lo que sucedera 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
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, segtin 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
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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 mayorfa
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 habria 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 dltima 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
tardaran entre dos y tres aflos en regresar a los niveles de

produccién que tenian antes de la epidemia.el alcance del
efecto de acumulacién 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”.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 reba-
saron la capacidad de fabricarlos y enviatlos, lo que desenca-
dené la gran interrupcion de la cadena de suministro.

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

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

Ta economia estadounidense retrocedié un 1,2% durante el
primer trimestre del 2020, equivalente a una caida del 4,8%
en tasa trimestral anualizada, lo que puso fin al periodo de
crecimiento mds largo de su historia. La economia de Estados
Unidos creci6 a un nivel sin precedentes en el tercer trimes-
tre, con un aumento del 7.4% del PIB equivalente 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 confina-
mientos masivos durante la primera ola del covid-19 y cay6 un
9%, la mayor caida. El1 PIB estadounidense para el 2020 es un

-3.5% por debajo del nivel precrisis estimacion llevada a cabo
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por la Oficina de Analisis Econémico BEA, ,una inflacion del
1.4 % ,con una tasa de desempleo de 8.1%. El PIB estadou-
nidense para el 2021 crecio un 5.7% ,una inflacion del 7.0%,
con una tasa de desempleo de 3.9%.El PIB estadounidense
para el primer trimestre sel 2022 es un -1.4% ,una inflacion
del 8.5% ,con una tasa de desempleo de 3.6%. El PIB esta-
dounidense para el 2022 crecio un 3.4% ,una inflacion del
6.5%, con una tasa de desempleo de 3.5% .

Los datos del PIB para el 2020 de los paises miembros de la
UE, el PIB de la zona euro  registr6 un -6.6% en Francia, cuya
economia decrecié un -8.2 . HEspafia se sitia , con un dismi-
nucion del -11.0 %, s de Ttalia -8.9 %. Reino Unido 9.9%.Por
parte, de la primera potencia europea, Alemania, registré un
decrecimiento del 4.9% .

Se cifran entre el 2% y el 3% la caida del PIB por cada mes
de confinamiento. Pero la unica forma de recuperar la econo-
mia es controlando el virus: hay una realidad sanitaria.. Todo
el mundo quiere saber cuando acabard la pandemia, pero no
es la pregunta correcta. ILa pregunta correcta serfa: ;Cé6mo va
a continuar.

El respaldo crediticio indiscriminado es buena idea si se parte
del supuesto de que las presiones recientes en los mercados
s6lo 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 recuperacién
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 econdmico, necesitabamos un
programa de ayudas enorme, tanto para limitar los problemas
financieros como para evitar el dafio econémico que persisti-
ra cuando la pandemia remita Los créditos a bajas tasas o la
moratorias salvarfan del default a muchas empresas, institu-
ciones, alcaldias. Con una implementacioén correcta, reforzar
la demanda agregada y aumentar el nivel de empleo. Hay que
lanzarse a reestructurar deudas por doquier,seria 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 alcaldias municipales. Una
crisis que (esperamos) solo ocurre una vez en un siglo exige
Puna intervencién gubernamental a gran escala

Los gobiernos estan implementando grandes paquetes fisca-
les para expandir la provisién de atencion sanitaria, proteger
las néminas, ofrecer seguro de desempleo adicional, demorar
los pagos de impuestos, evitar quiebras innecesarias, apunta-
lar el sistema financiero y ayudar a las empresas y hogares a

capear la tormenta. LLos economistas se refieren a la capaci-

dad de endeudamiento de los gobiernos como espacio fiscal.
En resumidas cuentas, cuanto mas plana uno quiere que sea
la curva de contagio o erradicar el virus, mas necesario serd
cerrar el pafs —y mds espacio fiscal hara falta para mitigar la
depresion mas profunda que resultara de ello.

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

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

Las expectativas de COMEDICA Vida S.A con respecto al
impacto de la pandemia COVID-19; ingresos, margen bru-
to, cuentas por cobrar, gastos operativos, otros ingresos /
(gastos) y tasa impositiva; y planes implican riesgos e incer-
tidumbres, y los resultados reales pueden diferir material-
mente 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 resultados de las operaciones, la situacién financiera ; el
efecto de las condiciones econdmicas globales y regionales
en el negocio de la Compania, incluidos los efectos en las
decisiones de compra de los clientes y las empresas.

Los ingresos seran afectados de forma fuerte por el nuevo
escenario econdmico y politico, ya que la depresion golped
fuerte desde el segundo trimestre del 2020 y las secuelas
continuaran en los proximos anos.

El entorno y la coyuntura que se perfila para los proxi-
mos anos por la crisis del coronavirus y para un pais con
dolarizacion de nuestra economia, en crisis fiscal nacional,
afectara en gran medida el crecimiento econdmico del pais,.
La cartera futura de clientes serd afectada por la recesion
y la competencia, ésto repercutird 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 produccidn, atencion 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 resultados no sean afectados de
forma fuerte por el nuevo escenario econdémico 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: escenarios de
pérdida de severos a medios.

slobal
venture
de
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La industria de seguros se ha vuelto global por los propie-
tarios globales y por los nuevos propietarios de las asegu-~
radoras mas grandes del pais, continuarad siendo afectada
como lo ha sido este ano 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 continuard, la elevacion de las cuentas por
cobrar y se seguird compitiendo en base al precio.

El gobierno impactard en la estructura del sector debido a
la mejora de la situacion fiscal y a la mejora del tema de
seguridad, creando un nuevo escenario para los jugadores.
Deberd buscar sustentabilidad en el mediano plazoy lograr
un tamano en el actual ciclo econdémico de recesion, con lo
cual puede competir efectivamente. El tamano sustancial y
sus nichos de COMEDICA de R.L. que tiene le puede pro-
porciona una ventaja distintiva en operaciones a mediano
y largo plazo.

3lobal
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FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS

Debilidades

* COMEDICA de R.L. el accio-~
nista mayoritario al cual
pertenece.

+ Acceso a fuentes de capital.

+ Experiencia acumulada
direccion 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
deRL..

» La filosofia del cooperati-
vismo, que genera: apoyo
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. Equi-
dad: Solidaridad.

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

Una nueva organizacion del
trabajo.

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

Aspectos claves de COMEDICA Vida
S.A. Seguros de Personas

Oportunidades

* 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.

* 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 anos 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 funcién.
Incluso se decretd una fecha:
11 de mayo. Ese dia caducara
la emergencia de salud..

* Las empresas se han dado
cuenta del peligro que tiene
sumar dependencia y lejania.

* El precio del petréleo, Diciembre
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 diciembre 2022 $76.17, ,
septiembre 2023 $91.76..

Amenazas

*Impacto 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 au-~
mento 2020 -0.1, 2021 6.1%

, 2022 agosto 7.7%.,2022 a
diciembre 7.3%, , 2023 agosto
3.09%...

«Por eficaces que sean los blo-~
queos, 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,

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

« El ajuste estructural periodo
2020-2022.

 Perspectiva incierta y creci-
miento bajo entre 2.0% y
3.0% parael 2023 (Creci-
miento de 2008 1.3%, ~3.1%
en el 2009, 2010 un 1.4%
,2011un 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).

« El momentum de la coyuntu-
ra politica econémica y social.

* Una nueva guerra fria

* La pandemia ha Agudizado la

crisis de la globalizacion, rever-~

sion parcial de la globalizacion .

« Consecuencias a largo plazo

sobre la cadena de suministros.

* La pandemia ha Agudizado
la crisis de la globalizacion,
reversion parcial de la globa-~
lizacion .

« Cuellos de botella en la oferta,
escasez de suministros y restric-
ciones en el transporte

«Existe el nicho para un servicio
diferenciado y para una empre-~
sa con imagen confiable en la
nueva estructura de jugadores
globales del sector seguros.
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