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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

. > 5 : CALLE LA JACARANDA PJE.S
pertenece, o en la economia. Los factores de proteccion son satisfactorios.

#3 URBANIZACION MAQUILISHUAT
SAN SALVADOR

La opinion del consejo de clasificacion de riesgo no constituira una sugerencia o recomendacion para inver- TEL' 2263_3584
tir, ni un aval o garantfa de la emision; sino un factor complementario a las decisiones de inversion; pero
los Miembros del Consejo serdn responsables de una opinion en la que se haya comprobado deTciencia o GLOBAL.VENTURE@CYT.NET

mala intencion y estardn sujetos a las sanciones legales pertinentes. Art .92 Ley del mercado de valores.

La informacion financiera utilizada para el presente analisis comprendié Estudio de factibilidad y
proyecciones , informacion financiera a diciembre 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020,
2021, 2022 y 2023 proporcionadas por Seguros Azul S.A.
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Y ESTADISTICAS MAS IMPORTANTES

INDICADORES FINANCIEROS EN MILES DE DOLARES $

~ 3 019

Informacién Financiera vs.

= < 2020
CONSOLIDADOS
Total Ingresos de Operacidon 5860.70  8,794.60 10,111.50 11,026 12,176 14,102 17,300 17,150 20,852 9.0%  104%  158% 227%  -09%  21.6%
Total Costos de Operacion 574840  7,929.10 9,239.50 9,054 9,835 11,619 14,537 14,183 17,106 -2.0% 86% 18.1%  251%  -2.4% 20.6%
Utilidades de Operacion (1,435.30)  (504.50) (728.70) 600 741 799 782 798 914 23.5% 79%  -2.1% 2.0% 14.6%
EBIT (En miles de US$) (324.10)  (156.20) 553.80 668 899 906 962 1,146 1,292 34.6% 0.8% 6.2% 19.1% 12.7%
EBIT/Ingresos de Operacion -5.5% -1.8% 5.5% 6.06% 7.38% 6.43% 5.56% 6.68% 6.20% 218% -130% -134%  202%  -13%
Utilidades Netas (329.40)  (172.50) 339.30 456 584 601 670 757 1,140  344%  28.1% 2.9% 11.4% 13.0% 50.5%
Activos Totales 4501.60  5,390.50 7,118.80 8,552 9,817 10,071 11,993 13,491 16,120  20.1%  14.8% 26%  191%  12.5% 19.5%
Pasivos Totales 2.831.00  3,592.40 3,231.30 4,209 4,889 5,090 6,642 7,612 9851 302% _ 162% 4.1% _ 30.5% _ 14.6% __ 29.4%
Patrimonio 1,671 1,798.10 3,887.50 4343 4928 4,981 5351 5,879 6269  11.7%  13.5% 1.1% 7.4% 9.9% 6.6%

POR AccCION
Total de Acciones a Tnal del

2,000,000 2,000,000 3,750,000 3,750,000 3,750,000 3,750,000 3,750,000 4,500,000 5,250,000

Afo
RENTABILIDAD
Margen Bruto de Utilidad 9.08%  23.10% 17.7% 34.2% 37.1% 33.0% 31.26% 28.9% 30.3% 8.5% 1% 53%  1.6% 5.0%
Margen Neto de Utilidad -14.72% -4.62% 7.2% 7.8% 9.2% 8.0% 7.59% 7.4% 9.2% 182% -13.6%  -47%  -2.5% = 24.5%
ROE: Rendimiento del
B . -19.72% 9.59% 8.7% 10.5% 11.9% 12.1 12.52% 12.9% 18.2% 13.0% 1.8% 3.7% 29%  41.2%
Patrimonio
ROA: Retorno de los Activos 1.32% -3.20% 4.8% 53% 6.0% 6.0% 5.59% 5.6% 7.1% 11.6% 03%  -6.4% 0.5%  26.0%
ROS: Margen ili
Nots arzenidelUiitidad -5.6% 2.0% 3.4% 4.1% 4.8% 4.3% 3.9% 4.4% 5.5% 160% -11.1%  -92%  140%  23.8%
eta

Utilidad Neta / Primas Netas -8.3% 2.9% 5.3% 6.3% 7.2% 6.5% 6.3% 6.71% 8.7% 153%  -98% 2% 53%  30.4%
Indice de Desarrollo 79.7% 49.7% 7.8% 13.3% 11.2% 14.1% 14.5% 7.3% 15.4% 3.2%
working Ratio 1.042 1.008 0.943 0.929 0.918 0.928 0.941 0.932 0.936 1.3%
LiQuIDEZ
Liquidez 0.610 0.411 1.078 0.984 1.002 0.909 0911 1.047 1003  -8.8% 1.8%  -93% 0.3%  14.9% -4.2%
Pr}m_as gl f AEies 2.310 4.040 1.847 1.761 1.655 1.999 1.750 1.426 1327  -46%  -60%  208% -125% -18.5% -6.9%
Liquidos

v =
A,Ln 08 BiquidoslgiResenyas 3.592 0.963 2.485 2.409 2.739 2,049 2.357 2.393 2517 -31%  137% -252%  15.0% 1.6% 52%
Técnicas
A_Ct,' L) e, S o 156 2.560 0.801 2.124 2.163 2.496 1.692 2.060 2.208 2.252 1.8%  154% -322% 21.7% 7.2% 2.0%
Siniestros
In,g. Fmanc, [nversypact 3.16% 0.038 0.030 0.038 0.038 0.051 0.044 0.046 0.148  25.4% 12% 348  -151% 57%  2222%
Liquidos
PRIMAS
Primas Emitidas / Suscritas 4,692.08  6,984.97 7953.58 824897  8569.92  9919.61  11,06430  12,565.89  14,314.19 3.7% 39%  133%  11.5%  13.6% 13.9%
Primas Producto Netas 3,988.00  5970.50 643550  7291.30  8,10450 924480  10,587.20  11,362.00  13,110.30  133%  112%  14.1%  14.5% 1.3% 15.4%
Siniestros Netos 112370 1,943.10 3,189.50 191210  1,71540  2,575.80  3,826.40 2,806.80 3,653.50  -40.1% -103%  502% = 48.6%  -26.6%  30.2%
EFICIENCIA
Eficiencia Operativa 0.177 0.150 0.138 0.127 0.131 0.119 0.113 0.124 0.134  -82% 34%  87%  -50% 9.1% 8.2%
I{lg@sos flctalesiaUiikidad 15.025 9.919 7.157 5.852 5.477 5.943 6.304 6.059 8054 -182%  -6.4% 8.5% -3.9% 32.9%
técnica
Gasm? de. Operacién / Utili- 2.657 1.485 0.987 0.740 0.717 0.710 0.716 0.750 1079 -250%  -32%  -0.9% 48%  43.8%
dad Técnica
eimas 'l?Ietas ACastosiie 3.237 4.369 4.109 5.207 5.032 5.461 5.351 5.260 4618  267%  -3.3% 8.5% 61%  -3.9% 32.9%
Operacion
Primas / No. de Empleados 797.60 995.08 1,072.58 121522 1,350.75  1,540.80 1,512.46 1,623.14 163879  133%  112%  141% 7.3% 1.0%

stos Admon / Primas
Ca to. i £EmEn g a 0.966 0.389 0.395 0.314 0.344 0.297 0.309 0.295 0346 -20.6% 9.6%  -0.9% 0.8% 48%  43.8%
Retenidas
G‘m_tos defidmontlctallde 0.273 0.250 0.215 0.161 0.161 0.165 0.161 0.156 0.174  -254% 0.4% 85%  20%  -17%  -122%
Activos

stos Admon ili
Gfl t(? dip cchman 4 il Halzs] 2.646 1.467 0.965 0.726 0.704 0.695 0.699 0.732 1064 248%  -3.0% 141%  -18% 7.3% 1.0%
Técnica
G‘m_tos de Operaci6n / 0.274 0.254 0.220 0.164 0.164 0.168 0.165 0.160 0176 -25.6% 0.2% 21%  21%  -3.0% 11.1%
Activos

ili N .
Ui re | Nzl ¢ o die (65.880)  (28.750) 56.550 75.983 97.367  100.217 95.729 108.186 142488  34.4%  28.1% 2.9% 48%  453%
Empleados
CAPITAL
Patrimonio / Activos 0.371 0.334 0.546 0.508 0.502 0.495 0.446 0.436 0389 7.0%  -12% _ -15% _ 98% _ -23% _ -10.8%
Capital Social / Primas Netas 0.502 0.335 0.583 0.514 0.463 0.406 0.354 0.330 0343 -11.7% _ -100% _ -123% _ -127% __ -6.8% 4.0%
Patrimonio / Primas Netas 0.419 0.301 0.604 0.596 0.608 0.539 0.505 0.517 0478 -14% 21%  -114% _ -62% 2.4% -1.6%
Patrlmonlo / LN 0.611 0.442 0.692 0.601 0.564 0.550 0.497 0.477 0432 -132%  -62%  24%  98%  -40% 9.4%
Contingencias
PE’III'II:I’IOHIO Y NS 3.476 1171 2.773 2.527 2.756 2.207 2,084 1.766 1.597  -8.9% 9.0% -199%  -5.6% -153% 9.5%
Técnicas
mm Global
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BAses DE CLASIFICACION

Seguros Azul S.A
Balance General Resumido al 31 de Diciembre

L RATING ASIGNADO A Segu- en miles de dolares $
ros Azul S.A esde E i Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
. 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
E A perspectiva estable , es .
Caja y Bancos 1823 4977 3413 8794 13785 240330 149790 1942.60 209870 2,149.50

una entidad nueva qU€  Tnversiones Financieras (Neto) 1,106.6  1228.6 1,136.70 2,604.7 2,760.8 249370 3,12630 4,107.60 5,869.90 7,727.90
estd en la parte de ciclo Cartera Neta de Préstamos

L . ., Primas por Cobrar (neto) 706.6  978.6 221650 12124 24932 2,607.10 299400 297530 299930 3,181.90
organizacional de introduccion, con un
] o ] Deudores por seguros y Tanzas ~ 75.3 3.0 37790 9190 5954 123850 143280 175040 1367.90 1464.20
rapido crecimiento, lo que nos permite Otros Activos
emitir una opinién sobre su riesgo. Se  Diversos * 13463 16382 12193 12530 10652 911.10 887.00 1089.80 104420 1427.60
otorga esta clasificacion considerando Activo Fijo 433 1275 9880 25030 25890 16320 13250 12720  111.10 16930
L 4 ) R Total Activo 34724 45016 539050 7,1188 85520 981690 10,070.50 11,992.90 13,491.10 16,120.40
que la aseguradora tiene unos Rangos  p ) pagive 19779 28310 359240 32313 42086 458930 5089.70 6,642.00 7,611.80 9,851.30
Criticos buenos de Nuestros Valotes  Otros Pasivos 8782 12532 86940 59450 88970  915.80  890.10  1011.10 107930 1,126.40
de Perspectiva de la resistencia al riesgo ~ Reservas Técnicas 2740  480.6 153510 14018 1,718.6 1,788.00 225670 2,567.40 3329.40 3.924.60
S Sis sg
. . . Reservas por siniestros 42.8 1938 309.60 23840 19530 17420 47590  370.10 28030  461.70
y del grado de la resistencia al riesgo, —
’ Total Patrimonio 14945 1,670.6 1,798.10 3,887.5 43434 4927.60 498080 535090 587930 6,269.10
profit warning. A pesar del impacto Capital Social 2,000 1,670.6 200000 3,750 3,750 3,750.00 3,750.00 3,750.00 3,750.00 4,500.00
global sin precedentes de COVID-19,  Resultados acumulados -505.5  -329.4  -201.90 137.50  593.40 1,177.60 1,230.80 1,600.90 2,129.30  1,769.10
en este entorno dificil, de cuan resistente  Total Pasivo y Capital 34724 45016 53905 7,188 85520 981690 1007050 11,992.90 13,491.10 16,120.40
sera el desempefio comercial y financiero
durante estos tiempos dificiles, pan Seguros Azul S.A 3*
pos S P Estado de Resultado Resumido al 31 Diciembre
demia , ante el entorno y la crisis del en miles de dolares $

coronavirus, un periodo en shutdown, Dic  Dic Dic Dic

2016 2017 2018 2019

un profit warning generalizado, tiene

Ingresos de Operacién 2,658 5860 8794 10,111 11,026 12,176 14,101 17300 17,150 20,852
poco tiempo de haber iniciado yestden  primas netas de devoluciones 2218 3988 5970 6435 7,291 8,104 9,244 10,587 11,362 13,110
la primera etapa del ciclo organizacional Ingresos por decremento de reservas 136 704 1,153 2,324 2,278 2,530 2,480 3,494 3,373 3,639
con un répido crecimiento y con muy Siniestros y gastos recuperados 22.8 606 1,002 610.8 377.9 433 1,108 1,705 644 801
. . Reembolso de gastos por cesiones 261 506 611 6367 9227 921 1,031 1,249 1,403 1,834
buena prospectiva en sus operaciones, y
Costos de Operacion 2,530 5748 7,929 9239 9054 9834 11,618 14,537 14,183 17,106
compromiso/respaldo incondicional ex-  giniesiros 593 1123 1943 3189 1912 1715 2,575 3,826 2,806 3,653
plicito de los accionistas mayoritarios en  Primas cedidas 1661 2718 2500 2559 2917 3,505 3673 4339 4205 5023
el soporte en las necesidades de reque- Gastos por incremento de reservas 443 1053 2324 2,119 2552 2578 3,250 3,699 4,045 4416
.. . . Gastos de adquisicion conservacion 366 853 1,161 1,371 1,672 2,035 2,118 2,672 3,125 4,012
rimientos futuros de capital y cumplir
) i ) Margen Bruto 86 203 862 837 2000 2351 2,492 2,761 2,957 3,752
una liticas financiera terminadas i
§ polticas cleras dete d Gastos de operacion 626.80 1232 1366 1566 1400 1,610 1,692 1,978 2,160 2,838
de fondo de maniobra, posee una tole-  Resultado de Operacion 545 -1435  -504 728 599 740 799 782 797 914
rancia al riesgo C()nservadora’ pol_{tica Resultado antes de Impuestos -505 -329 -172 519 640 871 870 916 1,094 1,253

financiera ortodoxa, hay una adecuacion

del cash flow, tiene una prospectiva de

crecimiento y de construccion de cuota
Las tablas presentan informacion financiera, no se han incluido todas las cuenta.
de mercado muy halagadora y fuerte.

de la coyuntura de recesion , mejora de las condiciones de seguridad - delincuencia y violencia que se
Una nueva empresa para enfrentar el ’ ’

. o S desarrolla en el pais. Fue constituida como sociedad de seguros el 12 de marzo del 2014 y dio inicio
periodo dificil generado porla epidemia ’

covid-19, y el agudizamiento de la crisis a operaciones el 28 de mayo del 2014. Existe un buen historial y experiencia en el ramo por parte

.. . del management y de los accionistas, tanto por ser parte de Inversiones Financieras Grupo Azul , historial
fiscal producto de crisis del coronavirus,

. . de los socios fundadores , como también por ser propietarios de Banco Azul , Seguros Azul Vida
las perspectivas y el manejo de los fac-

L . S.A. Seguros de personas. Se piensa competir con un buen servicio a los clientes salvadorefios, un
tores claves de éxito, favoreciendo los

. nivel alto de respuesta en fiabilidad y con una estrategia de posicionamiento que busca participar cada
patrones de creacion de valor y no de
. . vez en profundidad con cada cliente, ofreciéndole a lo largo del tiempo toda la gama de seguros en
extraccion de valor y de las variables eco- o )
o ) L general, en base a un servicio diferenciado y fiable.
némico - financieras que le permitirdn S ’ ) o
o . ) Los riesgos de Seguros Azul S.A entran en tres categorias: los riesgos previsibles que surgen dentro
tener un posicionamiento mejor dentro . . L .
de las operaciones de la empresa, los riesgos estratégicos y los riesgos externos.
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Los riesgos estratégicos de Seguros Azul S.A, estas amenazas que forman
esta categoria -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 expec-
tativas de rentabilidad en general obligarfa a la 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 jugadores, lo cual repercute en el crecimiento estable y de largo
plazo, la marca Seguros Azul esta 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,
conllevando a una sobrecapacidad que agudiza la competencia de precios,
por lo cual es clave una mitigacién disciplinada y sistematica de estos ries-
gos. Hay un contraccion del margen de la industria, se ha pasado por una
etapa de entrada de nuevos jugadores, compras y fusiones que presiona la
competencia de precios entre las empresas con altas estructuras de costos
y con las poseen baja cuota de mercado. Hay una posibilidad fuerte con
la excepcionanalidad de la crisis covid 19 de destruccion de margenes y
de 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,
son de cierto nivel para el caso de Seguros Azul. Debe de anticipar y
manejar estas amenazas sistematicamente y en el proceso, convertir algunas
de ellas en oportunidades de crecimiento, la cuantificacién 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 los riesgos externos, incontrolable, algunos riesgos surgen de
acontecimientos externos a la empresa algunos riesgos de medio ambiente
surgen de acontecimientos climaticos y estain més alld 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
econdémica -financiera; el efecto de las condiciones econdémicas globales,

regionales y nacionales en el negocio de Seguros Azul , incluidos los efectos
en las decisiones de compra y pago de los clientes, delos consumidores y las
empresas, cambio climdtico, desastres naturales, eventos politicos (el ciclo
electoral) y los principales cambios macroeconémicos. Los afios préximos

por el efecto de la crisis del coronavirus, del ciclo electoral, la polarizacion

Antecedentes

politica, superacién del Deadlock (‘asamblea legislativa paralizada
/estancada, el nivel de ctispacion ,que no se ponen de acuerdo), el
deteriorado ambiente politico. La posible mejora de la clasificacion
crediticia de El Salvador, a causa de la crisis del coronavirus, la

mejora fiscal, el ajuste estructural , el bajo crecimiento cronico ,
la extrafia combinacién de un crecimiento econémico menguante

y precios al alza, caida de la oferta, baja demanda agregada, bajo
consumo y baja inversion. El Riesgo de contagio se ha vuelto im-
portante ( Choques en una parte de la economia o el ecosistema
del negocio se extienden rapidamente a otras partes, producto del
problema del confinamiento global y nacional y de liquidez del
gobierno: instituciones, alcaldias, etc).

La estructura organizacional es la configuraciéon empresarial (con
un enfoque funcional, simple, flexible, linea media), con adaptacion
mutua y supervisién como mecanismo de coordinacién y 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
dela estructura y el enfoque de mercado, para tener éxito en la etapa
de introduccién 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
mundial y crisis nacional para este periodo y un impacto fuerte
para los siguientes afios.

Los afios proximos a largo plazo podrian ser de buenas oportuni-
dades de mercado para Seguros Azul S.A. por el potencial del
Grupo Azul ydel Banco Azul pese al nuevo escenario econémico,

social y politico que vivira el pafs.

Aseguradora Progreso Azul Compania de Seguros S.A., Sociedad Anonima, se constitu- (o2 @91 2O 2 CEhmron JIRUs elo Aoz (o Limtes Al el five o

; . o . . S.A. y Progreso, S.A., Seguros de Personas en las cuales se acordd la formacion
yo como sociedad anénima el 12 de marzo del 2014, con una estructura accionaria y Frogreso, ) 583

de 2 accionistas en un 50% para cada uno, con un capital de $2,000,000.00 es una del conglomerado financiero denominado Inversiones Financieras Grupo Azul,

sociedad salvadorefia de capital fijo, funciona de acuerdo a la Ley de sociedades de  S-A- integrando ambas sociedades al conglomerado. El 25 de junio del 2014 en

seguros y su objeto principal es la realizacién de operaciones de seguros, reaseguros, Jjunta general extraordinaria de accionistas, se aprob la incorporacion al futuro

inversiones y préstamos. Realizacion de operaciones de seguros gencrales. Se va enfo- — conglomerado que se denominard Inversiones financieras Grupo Azul, SA. , se

caren comercializar seguros para cubrir las necesidades de los salvadorefios. El128 de ~ acordd cambiar la denominacion de la empresa a Seguros Azul S. A.. E1 10 de oc~

mayo del 2014 fue autorizada por la SSF para iniciar operaciones . En el mes de octu-  tubre 2014 la SSF autorizo la modificacion de su nombre a Seguros Azul S.A.
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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 warning generalizado,
la extrafia combinacién de un crecimiento econémico menguante y

precios al alza. afectard en gran medida el crecimiento econémico
del pais, el cual continia en crisis de bajo crecimiento y entrara en
una recesion corta .

Con el shocks econémico de la crisis de salud que se extendi6 por
todo el mundo. El confinamiento necesario para contener el corona-
virus estd provocando una contraccion econémica vatias veces mas
profunda que la Gran Recesion.

Con el creciente reconocimiento de que la recuperacion fue en forma
de U . También tendrin que tomarse mas en serio el impacto pet-
sistente de las dislocaciones financieras severas, que estan terminan
agravando los problemas de la economia global. L.a pandemia no fue
un shock de demanda negativo ( consumo, gasto de capital, exporta-
ciones ) que tendria 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 parangdn, por el shutdown de
la actividad econémica. 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 senalarse, que esta caida es
inferior a la de nuestro principal socio comercial, Estados Uni-
dos, que en el mismo trimestre registré una tasa de ~31.4%. Los
resultados econdmicos durante los primeros seis meses de 2020
reflejan una contraccién 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 aproximadamente el 2.0 % del
de todo el afio. Si este cae un 25% durante cuatro semanas, enton-
ces 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 alimentaria las expectativas sobre un parén brutal.
Desde la ultima semana de marzo del 2020, el coronavirus ya se
mide en numeros. La produccion industrial —una métrica fundamen-
tal para “la fabrica del mundo”— cay6 un 13,5%. Las ventas al por
menort, expresion del consumo, se hundieron un 20,5%. La inver-
sién en activos fijos perdié un 24,5%. No solo los resultados de
estos tres indicadores fueron peotres de lo esperado, es que en la serie
histérica no constan cifras peores para China.. El renacer de la eco-
nomia china sigue a buen ritmo. 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
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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 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 Internacio-
nal o el Banco Mundial. La cifra estd 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 des-
glosados 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 inversiéon en activos
fijos también creci6é un 0.8% en estos nueve meses, revirtiendo
asi la cafda 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 sanitatia,
bienes electrénicos, etcétera), y sus importaciones también han
crecido, aunque todavia presentan margen de mejora.

Un punto clave cuando pase la emergencia sanitaria es reflotar el
empleo, esto desencadenaria un circulo virtuoso que devolveria
el equilibro al mercado, ya que permitirfa aumentar 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 més proxi-
mo 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 pensan-
do 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 boton
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 macro-
econoémicos 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 re-
sulten efectivos, no es algo seguro. En el tipico shocks econémi-
cos, 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 destruccién 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 esta en camino
de disminuir en un 40 por ciento este afio 2020, segin la Con-

ferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo.
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Esto amenaza con dafos duraderos a las redes de produccién 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 mias dure la crisis, sanitaria mayor sera el daflo econémico
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 trillones de
deuda, segiin un informe publicado por el organismo 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 pafses en
desarrollo es que los shocks econémicos realmente han afectado a
la mayoria de ellos antes de que los shocks de salud realmente hayan
comenzado a golpear. En esos momentos, el famoso mercado
puede ser un obsticulo. Esta pandemia no habtia sido igual sin la
destruccion 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 vy,

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 bancario. Probable-
mente la mayorfa de las economias tardaran entre dos y tres afios en

regresar a los niveles de produccion 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 sf no solo afect6 la produc-
cion y el transporte de mercancias, que fue el principio original de
la inflacién, sino también cémo y donde trabajamos, como y donde
estudian nuestros hijos y los patrones globales de migracion”.

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 volimenes de articulos —aparatos
para hacer ejercicio, enseres de cocina, equipos electronicos— que
rebasaron la capacidad de fabricatlos y enviarlos, lo que desencade-
n6 la gran interrupcion de la cadena de suministro.

El desabasto de productos hizo que aumentaran los precios. Las
empresas en industrias muy concentradas que van desde la produc-
ci6én de carne hasta los envios aprovecharon su predominio en el

mercado para acumular ganancias sin precedentes. Los gobiernos

intentan sobrellevar la extrafia combinacion de un crecimiento eco-
némico menguante y precios al alza.
Las prospectiva de Seguros Azul con respecto al impacto de la
pandemia COVID-19 y la crisis ; ingresos, margen bruto,cuentas por
cobrar, gastos operativos, otros ingresos / (gastos) y tasa impositiva;
y planes. Implican riesgos e incertidumbres, y los resultados reales
pueden diferir materialmente de cualquier resultado futuro expresado
o implicito, un profit warning, LLos riesgos e incertidumbres incluyen,

entre otros: el efecto de la pandemia COVID-19 en el negocio de la
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Compania, los resultados de las operaciones, la situacién econémica
-financiera; el efecto de las condiciones econémicas globales, nacio-
nales y regionales en el negocio de la Compafiia, incluidos los efectos
en las decisiones de compra de los consumidores y las empresas.

La economia estadounidense retrocedi6é un 1,2% durante el primer
trimestre del 2020, equivalente a una caida del 4,8% en tasa trimes-
tral anualizada, lo que puso fin al periodo de crecimiento mas largo
de su historia. .a economia de Estados Unidos creci6 a un nivel sin
precedentes en el tercer trimestre, con un aumento del 7.4% del PIB
equivalente a un ritmo anualizado del 33.1%, segtin el Departamento
de Comercio. El alza se produce después de enormes pérdidas du-
rante 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. El PIB estadounidense para el 2020 es un -3.5% por
debajo del nivel precrisis estimacion llevada a cabo por la Oficina de
Analisis Econémico BEA, ,una inflacion del 1..4 % ,con una tasa de
desempleo de 8.1%. El PIB estadounidense para el 2021 crecié  un
5.7% ,una inflacién del 7.0%, con una tasa de desempleo de 3.9%.El
PIB estadounidense para el primer trimestre del 2022 es un -1.4%
,2una inflacién del 8.5% ,con una tasa de desempleo de 3.6%. El PIB
estadounidense para el 2022 crecio un 3.4% ,una inflacién del 6.5%,
con una tasa de desempleo de 3.5% . El PIB estadounidense para el
2023 crecio un 2.5 ,con una inflacion del 3.4% y con una tasa de

desempleo de 3.7%.

Estados Unidos ha abierto una brecha en crecimiento frente a Europa
gracias al incremento de la productividad, a la mano de obra aportada
por la inmigracion y al fuerte impulso fiscal, entre otros factores.
La innovacion y la abundancia energética también han marcado la
diferencia.

Los datos del PIB para el 2020 de los paises miembros de la UE, el
PIB de la zona euro  registré un -6.6% en Francia, cuya economia
decreci6é un -8.2 . Espafia se sitia , con un disminucién del -11.0 %,
s de Italia -8.9 %. Reino Unido 9.9%.Por parte, de la primera poten-
cia europea, Alemania, registr6 un decrecimiento del 4.9% .

Se cifran entre el 2% y el 3% la caida del PIB por cada mes de

confinamiento. Pero la Gnica forma de recuperar la economia es con-

trolando el virus: hay una realidad sanitaria.. Todo el mundo quiere

saber cuando acabara la pandemia, pero no es la pregunta correcta.
La pregunta correcta serfa: ;Cémo va a continuar.

El respaldo crediticio indiscriminado es buena idea si se parte del
supuesto de que las presiones recientes en los mercados sélo fueron
una contraccion de liquidez transitoria que se resolvera pronto, cuan-
do después de la COVID-19 haya una recuperacion fuerte y soste-
nida. 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 2019? Si asi fuera, no parece probable
que todas las empresas sigan siendo viables, o que todos los gobier-
nos y municipalidades conserven la solvencia

Dada la escala del desastre econémico, necesitabamos un programa
de ayudas enorme, tanto para limitar los problemas financieros como
para evitar el dafilo econémico que petsistira cuando la pandemia re-

mita Los créditos a bajas tasas o la moratorias salvarfan del default
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a muchas empresas, instituciones, alcaldfas. Con una implementacién
correcta, reforzar la demanda agregada y aumentar el nivel de empleo.
Hay que lanzarse a reestructurar deudas por doquier,serfa mejor probar
una dosis de estimulo monetario/ crediticio normal. El camino es dar
respaldo a casi todas las deudas de la economia (privadas y de las insti-
tuciones y alcaldfas municipales. Una crisis que (esperamos) s6lo ocurre
Puna vez en un siglo exige una intervencion gubernamental a gran escala
Los gobiernos estan implementando grandes paquetes fiscales para ex-
pandir la provisiéon de atencion 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 em-
presas y hogares a capear la tormenta. Los economistas se refieren a
la capacidad 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 sera cerrar el pafs —y mas
espacio fiscal hara falta para mitigar la depresién mas profunda que re-
sultard de ello.

Eso deja a los paises en desarrollo en la estacada. Atun en la mejor de las
circunstancias, muchos de ellos tienen un bajo espacio fiscal , un acceso
precario a los mercados financieros, y recurrir 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 austeridad terminard de
.arruinar cualquier esperanza de recuperacion en el corto plazo

Los ingresos seran afectados de forma fuerte por el nuevo escenario econd-
mico y politico y las secuelas continuaran en los proximos afios.

La industria de seguros se ha vuelto global por los nuevos propietatios
globales y por los nuevos propietarios de las aseguradoras mas grandes del
pais, 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, en las lineas de salud y de
riesgo, reflejados en los montos pagados por reclamos al seguro, las bajas
tasas de interés que se han tenido y continuaran teniendo, sin embargo
tienen un efecto favorable para Seguros Azul , ya que afectan de forma
positiva los ingresos por inversiones en titulos del gobierno (una de las
principales fuentes de sus ganancias). El ciclo de bajo aseguramiento
continuara, la elevacion de las cuentas por cobrar y se seguird compi-
tiendo en base al precio.

El gobierno impactara en la estructura del sector debido alos cambios en
los fondos de pensiones y los ajustes en la estructura de la deuda publica
,a la situacion fiscal , creando un nuevo escenatio para los jugadores.
El ser parte del grupo azul puede ser una medida muy efectiva para que se

aumente la cuota de mercado y se resuelva el problema de la contraccion

en los mérgenes, al cambiar el ratio de competit/colaborar con
empresas relevantes, la integracién en este caso con el Banco Azul
puede ser muy importante a largo plazo, un canal de distribucién
adicional de comercializacién masiva. Por otro lado la empresa
de seguros de dafios, Seguros Azul complementaria la linea
de negocios de Seguros Azul Vida, Sociedad Anénima Seguros
de Personas, ampliando la oferta de servicios en favor de los
asegurados, impactar en la redefinicién del alcance de la marca,
al profundizar la gama de la oferta lo cual puede darle nuevas
fuentes de crecimiento, siempre y cuando se sea habil para acelerar
el volumen de un mercado maduro. Las empresas relacionadas
con los accionistas y directores, operan en diferentes industrias
nacionales entre las que estan Telecomunicaciones, Beneficios y
Exportacion de Café, Industria de Madera, Ingenios, Alimentos,
Industria de Metal, Almacenadoras y Bodegas, Recinto Fiscal,
e Inversiones., las cuales puede ser un mercado cautivo para la
empresa; el total de primas causadas estimadas del grupo relacio-
nado, podria ascender a un valor alrededor de los tres millones.
El entorno y la coyuntura que se perfila para los préximos afios por
la depresion, la dolarizaciéon de nuestra economia, la crisis fiscal

nacional, afectara en gran medida el crecimiento econémico del

pais, el cual ha continuado bajo . La actual crisis fiscal ha modi-
ficado el modelo de negocio y la estructura de los jugadores del
sector seguros y bancario , y presionara la cartera de negocio y la
liquidez durante el 2023-2025. Los ratios de siniestros aumentaran
por la tendencia en el entorno nacional, por la inseguridad 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 oportunidades para la empresa. L.a Aseguradora cuenta con 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
mercado aceptable.

La industria de seguros se ha vuelto global por los nuevos propie-

tarios regionales de las aseguradoras mas grandes del pais, con-

tinuara siendo afectada como lo ha sido este afo por los factores—-
que afectan nuestra economia: bajo crecimiento cronico de ka
economia , la dolarizacion, la crisis fiscal, la inflacion, la mejora
de la seguridad, la cual impacta en los gastos de operacién, en la
linea de salud, reflejados en los montos pagados por reclamos. El
ciclo de bajo aseguramiento continuard, y se seguira compitiendo
en base al precio. El nuevo gobierno impactara en la estructura

del sector, creando un nuevo escenario para los jugadores.
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Debilidades Oportunidades

« Experiencia acumulada de
accionistas.

 Enfoque comercial nuevo.

» Acceso a fuentes de capital.

« Los grupos al cual pertenece.
* Acceso a nichos del mercado
» Grupo Azul.

« Integracion vertical.

« Costos de introduccién en

los primeros anos.

* Baja cuota de mercado en
los primeros anos.

* Mercado cautivo con las
empresas relacionadas con
los accionistas y directo-~
res, operan en diferentes
industrias nacionales entre
las que estan Telecomu-~
nicaciones, Beneficios
y Exportacion de Café,
Industria de Madera, Inge-~
nios, Alimentos, Industria
de Metal, Almacenadoras
y Bodegas, Recinto Fiscal, e
Inversiones.

FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS

Aspectos claves de Seguros Azul S.A.

* Las medidas duras al principio
de la Pandemia de Coronavirus
para prevenir el pico de infec~
ciones fueron efectivas.

En el Ier ano de la pandemia,

las restricciones severas, tenian

sentido. Nunca fue realista
imaginar que los mandatos
obligatorios del uso de mascari-~
lla e incluso los confinamientos
podrian evitar la propagacion
del coronavirus. 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 disponi~
bles, el objetivo fue retrasar las
infecciones hasta que la vacu-~
nacion generalizada 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 fotal
de muertes per capita ha sido
mucho mas bajo que en Estados
Unidos.

Amenazas

*Impacto global sin preceden-~

tes de COVID-19. Adverso
shocks. exogeno.Posible
recesion

« Shocks econdémicos

+La dolarizacioén 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 solida y
en los que la mayoria de
las personas trabajan en la
economia informal,

* La crisis fiscal.

« 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 ).

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

+ La pandemia provoca :
una nueva organizacion del
trabajo,

* Casl tres anos despuces, 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 Esta-
dos Unidos se siente un clima
de fin de la funcion. Incluso se
decreto una fecha: 11 de mayo.
Ese dia caducard la emergencia
de salud..

+ Cambio Climatico.

* Las empresas se han dado

cuenta del peligro que tiene

sumar dependencia y lejania.

« El precio del petroleo, esta

evolucionando, Diciembre 2010

$88.56 ,junio 2021 $62.53,

agosto 2021 $68.11, octubre

2021 $74.52, diciembre 2021

$68.88, enero 2022 $74.98, fe-

brero 2022 $88.77, marzo 2022

$116.98, abril 2022 $107.75,

junio 2022 $114.5, septiembre

2022 $84.13, nov 2022 $84.78.

* La crisis fiscal.

« El ajuste estructural periodo

2020-2022.

Perspectiva incierta y
crecimiento bajo entre
2.0%y 3.0% para el
2024 (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,
2.38% parael 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 econo-
mica y social.

La coyuntura politica ,
econdmica y social.

y diciembre 2022 $76.17,
septiembre 2023 $91.76, diciembre
2023 $79.02..

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

* Una nueva guerra fria

* La pandemia ha Agudiza-
do la crisis de la globaliza-~
cion, reversion parcial de la
globalizacion .

« Consecuencias a largo
plazo sobre la cadena de
suministros.
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ANALISIS FINANCIERO

Voliimenes de Operacion

Seguros Azul, S.A durante el periodo analizado, ha logrado un
indice de crecimiento importante teniendo en consideracion
que es una nueva empresa (nuevo entrante al sector seguros),
comportamiento competitivo del Grupo Azul ,a la evolucion
experimentada por el sector y la situacion de la economia del
pais en este periodo.

En Diciembre del 2023, el Indice de Desarrollo de Primas Netas
de Seguros Azul, S.A. fue un 15.4% sobre las Primas Netas del
afno anterior, alcanzando los $13.110 millones. Conun 1.51%
de cuota de participacion en el mercado de Primas Netas.

En Diciembre del 2022, el Indice de Desarrollo de Primas Netas
de Seguros Azul, S.A. fue un 7.3% sobre las Primas Netas del
ano anterior, alcanzando los $ 11.362 millones. Conun 1.25%
de cuota de participacion en el mercado de Primas Netas.

A Diciembre del 2021, el Indice de Desarrollo de Primas Netas
de Seguros Azul, S.A. fue un 14.5% sobre las Primas Netas del
ano anterior, alcanzando los $ 10.587 millones. Conun 1.28%
de cuota de participacidon en el mercado de Primas Netas.

A Diciembre del 2020, el Indice de Desarrollo de Primas Netas
de Seguros Azul, S.A. fue un 14.1% sobre las Primas Netas del
afno anterior, alcanzando los $9.244 millones. Con un 1.28%
de cuota de participacion en el mercado de Primas Netas.

Para Diciembre del 2019, el Indice de Desarrollo de Primas
Netas de Seguros Azul, S.A. fue un 11.2% sobre las Primas
Netas del afo anterior, alcanzando los $ 14.1% millones. Conun
1.15% de cuota de participacion en el mercado de Primas Netas.

En Diciembre del 2018, el Indice de Desarrollo de Primas Netas
de Seguros Azul, S.A. fueun 13.3% sobre las Primas Netas del
ano anterior, alcanzando los $ 7.29 millones. Conun 1.11% de
cuota de participacion en el mercado de Primas Netas.

En Diciembre del 2017, el Indice de Desarrollo de Primas Netas
de Seguros Azul, S.A. fue un 7.8% sobre las Primas Netas del
ano anterior, alcanzando los $ 6.43 millones. Con un 1.04%
de cuota de participacion en el mercado de Primas Netas.

Para Diciembre del 2016, el Indice de Desarrollo de Primas
Netas de Seguros Azul, S.A. fue un 49.7% sobre las Primas
Netas del afio anterior, alcanzando los $ 5.97 millones. Con un
0.96% de cuota de participacion en el mercado de Primas Netas.

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

A Diciembre del 2015, el Indice de Desarrollo de Primas Netas
de Seguros Azul, S.A. fue un 79.7% sobre las Primas Netas del
afno anterior $2.218, alcanzando los $ 3.988 millones.
Conun 0.66% de cuota de participacion en el mercado

de Primas Netas. INGResos DE OPeracioN 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Primas Netas 83.46% 68.05% 67.89% 63.65% 66.13% 66.56% 65.56% 61.20% 66.25% 62.87%

INGRESOS Y RESULTADOS OPERATIVOS
Ingresos por

Decremento de 512% 12.02% 13.12% 22.98% 20.66% 20.78% 17.59% 20.20% 19.67% 17.45%

Los Ingresos de la compahia provienen principal-  gicrvas Tecnicas

mente del aporte de las Pr‘i/mas Netas, La evolucion Siniestros y gastos

de los Ingresos de Operacion de Seguros Azul, S.A.  (ecuperados por 0.86% 10.35% 1140% 604% 343% 3.56% 7.86% 9.86% 3.76% 3.85%
describe una tendencia positiva a pesar de las caracte-  reaseguro

risticas del sector industrial y competitivo, adversidades  geembolsos de gastos
del entorno, cambios de la industria, precios no reales  por Cesiones

y la guerra por el mercado desatada en el sector. Ingresos Tancieros e
A Diciembre del 2014 los ingresos de operacidn tu-  Inversiones

vieron la cifra de $ 2.6584 millones, con las Primas

(83.46%) El Reembolso de Gastos por Cesiones con-

tribuy6 con un 9.82% y el rubro de los cambios en las Reservas

9.82% 8.65% 695% 630% 837% 1.51% 131% 122% 8.18% 8.80%

0.74% 093% 0.64% 1.03% 141% 1.53% 1.68% 152% 2.14% 7.03%
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Técnicas con un (5.12%) como fuentes

principales. Costos e Operacion 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

.. . Siniestros Netos 2.23%
Para Diciembre del 2015 los ingresos de ope-

racion fueron superiores en 120.5% que el
ano anterior, alcanzaron la cifra de $5.8607
millones, con las Primas (68.05%) el rubro  Gastos por Incremento | ./
de los cambios en las Reservas Técnicas con ~de Reservas téenicas
un (12.02%) y los Siniestros y Gastos recu-  Gastos de Adquisicion
perados (10.35%). El Reembolso de Gastos vy Conservacion

por Cesiones contribuyd con un 8.65% y

los Ingresos Financieros con el 0.93% como

fuentes principales.

Primas Cedidas por

62.49%
Reaseguro

13.80%

Para Diciembre del 2016 los ingresos de operacion fueron
superiores en 50.1% que el afio anterior, alcanzaron la cifra
de $8.7946 millones, con las Primas (67.8%) el rubro de los
cambios en las Reservas Técnicas con un (13.12%) y los
Siniestros y Gastos recuperados (11.4%). El Reembolso de
Gastos por Cesiones contribuyd conun 6.95% y los Ingresos
Financieros con el 0.64% como fuentes principales.

En Diciembre del 2017 los ingresos de operacion fueron 6.0
superiores en 15.0% que el afio anterior, alcanzaron la cifra
de $10.111 millones, con las Primas (63.6%) el rubro de los
cambios en las Reservas Técnicas con un (22.98%) y los
Siniestros y Gastos recuperados (6.04%). El Reembolso de
Gastos por Cesiones contribuyd con un 6.3% y los Ingresos
Financieros con el 1.03% como fuentes principales.

En Diciembre del 2018 los ingresos de operacidon fueron
superiores en 9.0% que el aho anterior, alcanzaron la cifra
de $11.026 millones, con las Primas (66.13%) el rubro de
los cambios en las Reservas Técnicas con un (20.66%) y los
Siniestros y Gastos recuperados (3.43%). El Reembolso de
Gastos por Cesiones contribuyd con un 8.3% y los Ingresos
Financieros con el 1.41% como fuentes principales.

Para Diciembre del 2019 los ingresos de operacion fueron
superiores en 10.4% que el afio anterior, alcanzaron la cifra
de $12.176 millones, con las Primas (66.56%) el rubro de
los cambios en las Reservas Técnicas con un (20.78%) y los
Siniestros y Gastos recuperados (3.56%). El Reembolso de

o Neta _ N 1136
P s Netas Gastos de Operac
rimas etas - astos de perduon - 10.58
9.2
8.1
729
643
! 597
45 398
2.
3.0 2.1
19
221 1.6 1.6
. LS8 14
1.5 1
0.6 T
0

19.17% 22.09% 31.54% 17.34% 14.09% 1827% 22.12% 16.37% 17.52%

46.38% 28.43% 2531% 2646% 28.79% 26.05% 25.08% 24.52% 24.09%
17.98% 26.43% 20.96% 23.15% 21.18% 23.05% 21.38% 23.59% 21.18%

14.56% 13.21% 13.56% 15.16% 16.72% 15.03% 1545% 18.23% 19.24%

13.11 0
8

PrivAS NETAS Y GASTOS DE OPERACION
En millones de $

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Fuente: Seguros Azul, S.A Diciembre 2023

Costo de Operacion
Como porcentaje del Ingreso de Operacion

98.0% 90.1%91.3982.3%

Estapo DE RESULTADOS PORCENTUAL
Gasto de Operacion, y Utilidad Neta
Como porcentaje del Ingreso de Operacion

3.5‘721_0%
13.6%
tsswasag, 13.29%12.0%11.4% 12.5%
2.0%
541
336 41 2 4y 35 44
562 196
[19.0%

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

[1 Utilidad neta [—] Gastos de Operacion

Fuente: Seguros Azul, S.A. 2023
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SINIESTROS P‘}GAD 08 Gastos por Cesiones contribuyd con un 7.57% y los Ingresos Financieros
Millones de dolares con el 1.53% como fuentes principales.

Para Diciembre del 2020 los ingresos de operacion fueron superiores en
15.8% que el aho anterior, alcanzaron la cifra de $ 14,101 millones, con
las Primas (65.56%) el rubro de los cambios en las Reservas Técnicas con
un (17.59%) y los Siniestros y Gastos recuperados (7.86%). El Reem-
bolso de Gastos por Cesiones contribuy6 con un (7.31%) y los Ingresos
Financieros con el (1.68%) como fuentes principales.

3.0

Para Diciembre del 2021 los ingresos de operacion fueron superiores en
22.7% que el afo anterior, alcanzaron la cifra de $ 17,300 millones, con
las Primas (61.20%) el rubro de los cambios en las Reservas Técnicas con
un (20.20%) y los Siniestros y Gastos recuperados (9.86%). El Reem-
bolso de Gastos por Cesiones contribuy6 con un (7.22%) y los Ingresos

2.0 Financieros con el (1.52%) como fuentes principales.
EBIT vy EBITDA a Dic
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
L0 gfg (BnMiles  40030)  (32410) (15620) 553.80 66820  899.00 90620 96230  1,14640
SR (2 (483.40) (295.10) (10630) 733.010 78580 101460 100590 102340 1,19130
Miles de $)
EBIT/Ingresosde 5400 5590 -18%  55%  6.1% 7.4% 6.4% 56%  6.68%
Operacion
0 1 EBITDA/Ingresos 00 50, -1200  73%  7.1% 8.3% 7.1% 59%  695%

de Operacion

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
PARTICIPACION DE Seguros Azul, S.A.EN EL MERCADO DE SEGUROS

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

MMS % MMS$ % MMS$ % MM$ % MMS$ % MMS % MMS$ % MMS % MM$ %

2023

1,292.40

1,361.80

6.2%

6.5%

Participacion Primas

- 22 039% 39  044% 59  096% 64  1.04% 72 L11% 81  LIS% 92  128% 1058  128%  10.58  125% 13.11
Total Primas Sistema 5717 100%  608.6  100% 6209  100% 6161  100%  657.5  100% 7020  100% 7216  1.28% 8262  100% 9067  100% 869.9
Participaci(fn? 0.22% 0.41% 0.60% 0.59% 006% 007% 008% 0.07% 008%
Responsabilidades

Total Responsabilida- ;oo 100 153513 100 199301 100% 208481 100% 21989 100% 213099 100% 29519 100% 272435  100% 277647 100% 228161

des Sistema

EBIT - en miles de dolares
EBIT / INnarResos pE OPERACION %

1292 7.3%

~ " 6.4% 6.6%
oy 1146 6.0% 559, 61% | 64% 6% 6.2%
5.6%
1 " l I
0%
250 | |
4% -1.8%
0 -8% -5.5%
2200 —JG -12%
-400 324 -16%
-20% -18.4%
-600 -489

T TR T R TR R T L TR ] Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
ic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 20142015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
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EBITDA - en miles de dolares
EBITDA /Ingresos de Operacién %

1014 1005 1023

7.1% 8.3% 71%

6.0% 6.4%
3.0%
0%
T __i

4% ’ -12%

6.9 %
5.9% 2%
) I I

300

-8% -5.0%
-12%
-200

-16%

-20% -18.2%
Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 . . . .

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

Para Diciembre del 2022 los ingresos de operacion fueron inferio-
res en 0.9% que el ano anterior, alcanzaron la cifra de $ 17,150
millones, con las Primas (66.25%) el rubro de los cambios en
las Reservas Técnicas con un (19.67%) y los Siniestros y Gastos
recuperados (3.76%). El Reembolso de Gastos por Cesiones
contribuyd con un (8.18%) y los Ingresos Financieros con el
(2.14%) como fuentes principales.

Para Diciembre del 2023 los ingresos de operacidon fueron mayo-
res en 21.6% que el aho anterior, alcanzaron la cifra de $ 20,852
millones, con las Primas (62.87%) el rubro de los cambios en
las Reservas Técnicas con un (17.45%) y los Siniestros y Gastos
recuperados (3.85%). El Reembolso de Gastos por Cesiones
contribuyd con un (8.80%) y los Ingresos Financieros con el
(7.03%) como fuentes principales.

Costos DE OPERACION

Los Costos de Operacion de Seguros Azul, S.A. a Diciembre
de 2014 fueronde $ 2.53 millones, equivalentes al 95.20% de los
Ingresos de Operacion. Estos Costos han mostrado una tendencia
a la alza en sus valores absolutos en el 2014, 2015 y el 2016 .
Enlo porcentual se han movido dentro del rango del 90.16% al
98.08% de los Ingresos de Operacion.

Al 31 de Diciembre de 2015 los Costos Operativos de la
compania representaron el 98.08 %, del Total de Ingresos, con
un valor de $ 5.748 millones.

Para el 31 de Diciembre de 2016 los Costos Operativos de
la compaiiia representaron el 90.16 %, del Total de Ingresos, con
un valor de $7.929 millones.

Al 31 de Diciembre de 2017 los Costos Operativos de la compaiia
representaron el 91.38 %, del Total de Ingresos, con un valor de
$ 9.239 millones.

Al 31 de Diciembre de 2018 los Costos Operativos de la compaiifa
representaron el 82.1 %, del Total de Ingresos, con un valor de
$9.054 millones.

Para el 31 de Diciembre de 2019 los Costos Operativos de la
compaiia representaron el 80.77 %, del Total de Ingresos, con
un valor de $ 9.834 millones.

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Al 31 de Diciembre de 2020 los Costos Operativos de la
compaiiia representaron el 82.39 %, del Total de Ingresos, con
un valor de $ 11.61 millones.

Parael 31 de Diciembre de 2021 los Costos Operativos de la
compania representaron el 84.03 %, del Total de Ingresos, con
un valor de $ 14.53 millones.

Para el 31 de Diciembre de 2022 los Costos Operativos de la
compania representaron el 82.7 %, del Total de Ingresos, con
un valor de $ 14.183 millones.

Para el 31 de Diciembre de 2023 los Costos Operativos de la
compania representaron el 82.0 %, del Total de Ingresos, con
un valor de $ 17.106 millones.

Respecto a los Siniestros, para el aiio 2015 de Seguros Azul,
S.A. alcanzaron los $1.123 millones, un monto equivalente al
19.17% de los Ingresos de Operacion.

Para el ano 2016 los Siniestros de Seguros Azul, S.A. alcan-
zaron los $1.943 millones, un monto equivalente al 22.09% de
los Ingresos de Operacion.

Respecto a los Siniestros, para el aio 2017 de Seguros Azul,
S.A. alcanzaron los $3.189 millones, un monto equivalente al
31.54% de los Ingresos de Operacion

Los Siniestros, para el aiio 2018 de Seguros Azul, S.A. alcan-
zaron los $1.91 millones, un monto equivalente al 17.43% de
los Ingresos de Operacion

Para el ano 2019, los Siniestros de Seguros Azul, S.A. alcan-
zaron los $1.71 millones, un monto equivalente al 14.09% de
los Ingresos de Operacidon

El ano 2020, los Siniestros de Seguros Azul, S.A. alcanzaron
los $2.57 millones, un monto equivalente al 18.27% de los In-
gresos de Operacion Para el aio 2021, los Siniestros de Seguros
Azul, S.A. alcanzaron los $3.82. Al 31 de Diciembre de 2022,
los Siniestros de Seguros Azul, S.A. alcanzaron los $2.806.
Al 31 de Diciembre de 2023, los Siniestros de Seguros Azul,
S.A. alcanzaron los $3.653.
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Otro factor de gran preponderancia
para el sistema de negocio y modelo
de beneficio en los Costos Operativos
de la compania han sido los montos
correspondientes a primas cedidas a las
reaseguradoras.

En Diciembre de 2023 llegd a repre-
sentar el 24.09% de carga sobre los
Ingresos Totales. Para Diciembre de
2022 llegd a representar el 24.52% de
carga sobre los Ingresos Totales. Para
Diciembre de 2021 llego a representar
el 25.08% de carga sobre los Ingresos
Totales. Para Diciembre de 2020 llegd
a representar el 26.05% de carga sobre
los Ingresos Totales. Para Diciembre de
2019 llegod a representar el 28.79% de
carga sobre los Ingresos Totales. Para
Diciembre de 2018 llego6 a representar
el 26.46% de carga sobre los Ingresos
Totales En Diciembre de 2017 llegd a
representar el 25.31% de carga sobre
los Ingresos Totales. Para Diciembre
de 2016 llegd a representar el 28.43%
de carga sobre los Ingresos Totales. En
Diciembre de 2015 lleg6 a representar
el 46.38% de carga sobre los Ingresos
Totales. Anteriormente, a Diciembre de
2014, esta proporcion fue un 62.49%.

Asi como los Decrementos de
Reservas Técnicas significan un au-
mento en el ingreso de operacion, los
aumentos de reservas técnicas son un
aumento de los Costos Operativos. Al
31 de Diciembre de 2014, estos gastos
representaron un monto equivalente al

16.68% de los Ingresos de Operacion,
mientras que para Diciembre de 2015
este porcentaje llegd al 17.98%. Para
Diciembre de 2016 este porcentaje llegd
al 26.43%. Al31 de Diciembre de 2017,
estos gastos representaron un monto
equivalente al 20.96% de los Ingresos
de Operacion. Para el 31 de Diciembre
de 2018, estos gastos representaron un
monto equivalente al 23.15% de los
Ingresos de Operacion.

Para el 31 de Diciembre de 2019,
estos gastos representaron un monto
equivalente al 21.18% de los Ingresos
de Operacion

Al 31 de Diciembre de 2020, estos gas-
tos representaron un monto equivalente
al 23.05% de los Ingresos de Operacion
Parael 31 de Diciembre de 2021, estos
gastos representaron un monto equiva-
lente al 21.38% de los Ingresos de Ope-
racion . Al 31 de Diciembre de 2022,
estos gastos representaron un monto
equivalente al 23.59% de los Ingresos
de Operacion. Al 31 de Diciembre de
2023, estos gastos representaron un
monto equivalente al 21.18% de los
Ingresos de Operacion.

Otra cuenta comprendida en los
Costos Operativos de Seguros Azul,
S.A. son los Gastos de Adquisicion
y Conservacion que en Diciembre de
2014 constituyeron el 13.8% de los
Ingresos Operativos, en Diciembre del
ano 2015 alcanzaron el 14.56%, en
Diciembre del afio 2016 alcanzaron

el 13.21%, en Diciembre de 2017
constituyeron el 13.56% de los
Ingresos Operativos, en Diciembre
de 2018 constituyeron el 15.16%
de los Ingresos Operativos en Di-
ciembre de 2019 constituyeron el
16.72% de los Ingresos Operativos.
En Diciembre de 2020 constitu-
yeron el 15.03% de los Ingresos
Operativos, en Diciembre de 2021
constituyeron el 15.45% de los
Ingresos Operativos, en Diciembre
de 2022 fueron el 18.23% de los
Ingresos Operativos. y en Diciem-
bre de 2023 fueron el 19.24% de los
Ingresos Operativos.

LAs UTILIDADES

Los resultados netos de Seguros
Azul S.A desde el ano 2014 hasta
el 2023 mostraron una tendencia
acorde a un nuevo negocio en mar-
cha que busca llegar a su punto de
equilibrio y a una adecuada cuota
de mercado. Comenzando a Di-
ciembre de 2014 con un monto de
$ -505.50 miles, para Diciembre
de 2015 las Utilidades Netas obte-
nidas fueron de $-329.0 miles, para
Diciembre de 2016 las Utilidades
Netas obtenidas fueron de $-172.5
miles, para Diciembre de 2017 las
Utilidades Netas obtenidas fueron
de $339.3 miles, para Diciembre
de 2018 las Utilidades Netas obte-
nidas fueron de $445.9 miles, para
Diciembre de 2019 las Utilidades
Netas obtenidas fueron de $584.2
miles, para Diciembre de 2020 las
Utilidades Netas obtenidas fueron

Primas (enmiles Dic Dic Dic Dic Dic

de $ 601.3 miles , para Diciembre
2015 2016 2017 2018 2019

de 2021 las Utilidades Netas obte-
nidas fueron de $ 670.1 miles, para

de US$)

Primas / Responsabilidades

00040 00049  050%  052% 00055 00050 00049 00053 00049 277647 da CS
Diciembre de 2022 las Utilidades
LA T i e 221870 40208 69497 79358 82897 Sse9s2 99106 1lossd0 2sesse  wsws  Netas obtenidas fueron de $757.3
miles y para Diciembre de 2023 las
Devoluciones y . 33.85 70408 101447 643550  957.67 46542 67481 47710 120389  1.203.89 Utilidades Net.as obtenidas fueron
Cancelaciones de Primas de $ 1 . 139.9 miles.
Primas Producto Netas 221870 aosso0  Soroso  ISIB08 729130 BI0AS0 924480 1058720 1136200 1311030 Rperrranos ANTES DE INTERESES E
Primas Cedid Impuestos (EBIT)
(THERELRITEY) 1,661.30 2,718.00 2.500.30 2,559.00 2.917.60 3,505.10 3.673.80 4.339.00 4,205.40 5.023.80
e e Las utilidades de Seguros Azul
(RGN EL 557.40 1,270.00 3.470.20 3.876.50 4,373.70 4.599.40 5.571.00 6,248.20 7.156.60 8.086.50 S A anteS de lmpueStOS y antes de
. intereses para Diciembre de 2014
Comisiones de Reaseguro 261.01 475.39 611.46 0.00 0.00 0.00 1,108.60 1,249.08 1,403.17 1,403.17 fueron dep $-489 30 miles a Di-
. 9
e e ciembre de 2015, la aseguradora re-
LG R AR I ER ) o 22.80 606.80 1,002.60 610.80 377.90 433.40 1,108.60 1,705.60 644.50 801.80

gistrd $ -324.1 miles, a Diciembre
de 2016, la aseguradora registr6 -$
156.20 miles en concepto de EBIT,
a Diciembre de 2017 el EBIT fue
de $ 553.80, a Diciembre de 2018
el EBIT fue de $ 668.20 miles, a
Diciembre de 2019 el EBIT fue de
$ 899.10 miles, a Diciembre de

dos por Reaseguro

Siniestros Retenidos

-36.50 -516.90 -940.50 -2,578.70  -1,53420  -1,282.00 -1,467.20  -2,120.80  -2,162.30 -2,851.70

Ingresos / Egresos Técnicos

. -307.20
por Ajustes de Reserva

-349.00 -1,170.30 204.60 -273.70 -48.30 -770.40 -204.90 -672.20 -776.60

Gastos de Adquisicion y

> N 366.90 853.20
Conservacién de Primas

1,161.50 1,371.60 1,672.10 2,035.60 2,118.80 2,672.10 3,125.70 4,012.70

3lobal
venture

S.A. de C.V.
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Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

2020 el EBIT fue de $ 906.20 miles, a Diciembre de 2021
el EBIT fue de $962.30 miles, a Diciembre de 2022 el EBIT
fue de $1,146.40 miles y a Diciembre de 2023 el EBIT fue
de $1,292.40 miles.

miles , en Diciembre del ano 2019 $ 1,014.60 miles, en
Diciembre del ano 2020 $ 1,005.90 miles , n Diciembre
del ano 2021 $ 1,023.40 miles, en Diciembre del aho
2022 $ 1,191.30 miles y en Diciembre del ano 2023 es
de $1,361.80 miles.

Esta tendencia, consistente con el EBIT se debe a las
mismas razones expuestas en el analisis de la Utilidad
Neta, pero ademis 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 direccion la capacidad de generacion de los
Ingresos de Operacion, basados en el aumento de cuota
de mercado.

EBIT/INGrES0OS DE OPERACION Y EBITDA/ INGRESOS DE
OPERACION.

Por otro lado, los coeficientes de EBIT/ Ingresos de
Operacion y EBITDA/Ingresos de Operacion muestran
el siguiente comportamiento: en Diciembre del 2014 el
EBIT/Ingresos de Operacion fue de -18.41%, mientras que
para Diciembre del 2015 este coeficiente llegd a-5.53%,
para Diciembre del 2016 este coeficiente llegd a-1.78%,
mientras que para Diciembre del 2017 este coeficiente
llegd a 5.5%, para Diciembre del 2018 este coeficiente
llegd a 6.0% , para Diciembre del 2019 este coeficiente
llegd a 7.3% mientras que para Diciembre del 2020 este

Privas EMITIDAS/SUSCRITAS

(En Millones de $)
REsuLTADOS ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS, DEPRECIACION 11.06 125 14'2
y AMortizACION (EBITDA). -
El indicador del EBITDA mantiene la misma tendencia 9.91
que el EBIT, con los similares tendencias en los resultados -
durante los Gltimos afos: en Diciembre del 2014 -$483.40 8.56
miles, en Diciembre del afo 2015 -$ 295.10 miles en Di- 8.24 i
ciembre del afio 2016 -$ 71.40 miles , en Diciembre del ano 795 =
2017 $ 648.40 miles, en Diciembre del ano 2018 $ 785.80 -
PrivAs CEDIDAS Y PRIMAS RETENIDAS 6.98
(En Miles de $) =
8,086
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PRIMAS/RESPONSABILIDADES
(En Porcentaje)
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Operacion, los resultados a Diciembre
de los anos 2014 de -18.2%, 2015 -5.0%,
2016 -1.21 %, en el 2017 un 6.4 %, en el
2018 un 7.13 %, en el 2019 un 8.33 %,
enel 2020,un7.1% ,en el 2021 un 5.9%,
enel 2022 un 6.9% y en el 2023 un 6.5%
fueron con la misma tendencia.

DE LA ADMINISTRACION DE LA
CARTERA DE SEGUROS
PrivAs Y REASEGUROS:

La empresa est4 viviendo la primera
fase de su ciclo de negocios de
introduccion en el periodo comprendido
entre el 2014 y el 2023.

Privas Probpucto NETAS:

A Diciembre del 2014, las Primas
Producto Netas fueron de $2,218.70
miles.

Al 31 de Diciembre del 2015 el monto
de las Primas Producto Netas fueron de
$3,988.00 miles, habiendo aumentado un
79.7% con relacion a Diciembre de 2014.
Para el 31 de Diciembre del 2016 el
monto de las Primas Producto Netas
fueron de $5,970.50 miles, habiendo
aumentado un 49.7% con relacion a
Diciembre de 2015.

Al 31 de Diciembre del 2017 el monto
de las Primas Producto Netas fueron de
$6,435.00 miles, habiendo aumentado un
7.8 % con relacion a Diciembre de 2016.
Al 31 de Diciembre del 2018 el monto
de las Primas Producto Netas fueron de
$7,291.30 miles, habiendo aumentado un
13.3 % con relacion a Diciembre de 2017.
Para el 31 de Diciembre del 2019 el monto

==

SINIESTROS Y GASTOS RECUPERADOS POR REASEGURO

(EN MILLONES DE $)
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coeficiente llegd a 6.4%, para Diciembre
del 2021 este coeficiente llegd a 5.56% 0.
para Diciembre del 2022 este coeficiente
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2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

de las Primas Producto Netas fueron de
$8,104.50 miles, habiendo aumentado
un 11.2 % con relacion a Diciembre
de 2018.

Para el 31 de Diciembre del 2020 el
monto de las Primas Producto Netas
fueron de $9,244.80 miles, habiendo
aumentado un 14.1% con relacion a
Diciembre de 2019.

Para el 31 de Diciembre del 2021 el
monto de las Primas Producto Netas
fueronde $ 10,587.20 miles, habiendo
aumentado un 14.5% con relacion a
Diciembre de 2020.

Al 31 de Diciembre del 2022 el monto
de las Primas Producto Netas fueron de
$11,362.00 miles, habiendo aumentado
un 7.3% con relacidn a Diciembre de
2021.

Al 31 de Diciembre del 2023 el monto
de las Primas Producto Netas fueron de
$13,110.30 miles, habiendo aumentado
un 15.4% con relacion a Diciembre de
2022.

DEvoLUcIONES Y CANCELACIONES DE
PRIMAS:

Respecto a Devoluciones y
Cancelaciones de Primas se registra un
valor a Diciembre de 2014 de $33.85
miles, Diciembre de 2015 fueron
$704.08 miles, a Diciembre de 2016
fueron $1014.47 miles, a Diciembre
de 2017 fueron $1518.08 miles , a
Diciembre de 2018 fueron $957.67
miles, a Diciembre de 2019 fueron
$465.42 miles, a Diciembre de 2020

fueron $674.81 miles, a Diciembre
de 2021 fueron $477.10 miles, para
Diciembre de 2022 fueron $1,203.09
miles y para Diciembre de 2023 fueron
$ 1,103.00 miles.

Privas CEDIDAS ¥ PRIMAS RETENIDAS:
Las Primas Cedidas representan el
monto de aquellas primas trasladadas
al reasegurador y muestran una
tendencia ascendente pasando de
$1,661.30 miles en Diciembre de
2014 a $2,718.00 miles en Diciembre
de 2015, un aumento del 63.6% con
relacion a la cifra del aho anterior,
a $2,500.00 miles en Diciembre de
2016 una disminucion del 8.0% con
relacion a la cifra del afio anterior,
a $2,559.00 miles, en Diciembre
de 2017 un aumento del 2.3% con
relacion a la cifra del aho anterior y
a $2,917.60 miles, para Diciembre
de 2018 un aumento del 14.0% con
relacion a la cifra del afo anterior, a
$3,505.10 miles en Diciembre de 2019
un aumento del 20.1% con relacidon a
la cifra del ano anterior, a $3,673.80
miles en Diciembre de 2020 un aumento
del 4.8% con relacion a la cifra del
ano anterior a $3,673.80 miles, en
Diciembre de 2021 fuereon $4,339.00
un aumento del 18.1% con relacion a la
cifra del ano anterior, en Diciembre de
2022 fueron $4,205.40 un decremento
del -3.1% con relacion a la cifra del ano
anterior y en Diciembre de 2023 fueron
$5,023.80 un aumento del 19.5% con
relacion a la cifra del afio anterior.
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En el comportamiento de las Primas Retenidas, éstas pasaron
de $557.40 miles en Diciembre de 2014 a $1,270.00 miles
en Diciembre de 2015, un aumento del 127.8% con relacion
a la cifra del afio anterior, a $3,470.20 miles en Diciembre
de 2016, un aumento del 173.2% con relacion a la cifra del
ano anterior, a $3,876.50 miles en Diciembre de 2017, un
aumento del 11.7% con relacion a la cifra del ano anterior,
a $4,373.50 miles en Diciembre de 2018, un aumento del
12.8% con relacion a la cifra del aho anterior, a $4,599.40
miles en Diciembre de 2019, un aumento del 5.2% con
relacion a la cifra del ano anterior y $5,571.00 miles en
Diciembre de 2020, un aumento del 21.1% con relacién a la
cifra del afo anterior.

En Diciembre de 2021 $6,248.20 miles, un aumento del
12.2% con relacion a la cifra del ano anterior.

En Diciembre de 2022 $7,156.60 miles, un aumento del
14.5% con relacion a la cifra del ano anterior.

En Diciembre de 2023 $8,086.50 miles, un aumento del
13.0% con relacion a la cifra del ano anterior.

Privas 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 por todas las pdlizas
vendidas durante un periodo determinado.

Los dos primeros afios del periodo analizado, este
indicador ha mostrado una tendencia al crecimiento sostenido
durante el periodo de 2014 - 2023, habiendo pasado de
$2,252.55 miles en Diciembre del 2014 a $4,692.08 miles
en Diciembre del 2015; un cambio porcentual del 108.3%
entre ambos periodos, a $6,984.97 miles en Diciembre del
2016; un cambio porcentual del 48.9% entre ambos periodos,
a $7,953.58 miles en Diciembre del 2017; un cambio
porcentual del 13.9% entre ambos periodos, a $8,248.97
miles en Diciembre del 2018; un cambio porcentual del 3.7%
entre ambos perfodo y a $8,569.92 miles en Diciembre del
2019; un cambio porcentual del 3.9% entre ambos periodos,
2 $9,919 miles en Diciembre del 2020; un cambio porcentual
del 15.7% entre ambos periodos, a $11,064.30 miles en
Diciembre del 2021; un cambio porcentual del 11.5% entre
ambos periodos, a $12,565.89 miles en Diciembre del 2022;
un cambio porcentual del 13.6% entre ambos periodos y
a $ 14,213.30 miles en Diciembre del 2023; un cambio
porcentual del 13.1% entre ambos periodos.

RAZON DE LI1QUIDEZ

0.91 1.04 1,00
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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 coeTciente
tuvo el comportamiento siguiente:
Para Diciembre del 2014, para Diciembre del 2015, para
Diciembre del 2016, Diciembre del 2017, Diciembre de
2018, Diciembre de 2019, Diciembre de 2020, Diciembre de
2021, Diciembre de 2022 y Diciembre de 2023 el indicador
fue de 0.41%,0.49%,0.50%,0.52%,0.56%,0.50%, 0.49%,
0.53%,0.49% y 0.53%.

SINIESTROS Y GASTOS RECUPERADOS POR REASEGURO:

Los Siniestros y Gastos recuperados por Reaseguros
reteja un saldo a Diciembre del 2014 de $ 22.80, de
$606.80 miles para el afio 2015, de $1002.60 miles para el
ano 2016, de $610.80 miles para el afio 2017, ¢ $377.90
miles para el ano 2018, de $433.40 miles para el ano 2019,
de $1,108.60 miles para el ano 2020, de $1,705.60 miles

COEFICIENTES DE LIQUIDEZ

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 relacion
promedio, por la cuota de mercado,
infuencia 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

Razén de Liquidez

Primas Netas/Activos
Liquidos

Activos Liquidos/Reservas
Técnicas

Activos Liquidos/Reservas
Técnicasmas reservas
siniestros

/ Act. Liq
EBIT (En miles de $)

EBITDA (en miles de $)

Ingresos Fin., Inversiones

Dic Dic

2018
0.984

Dic
2019
1.002

Dic
2020
0.909

Dic
2021
0.911

Dic
2022

2017

1.08

0.658 0.610 0.41 1.047

1.706 2.310 4.04 1.85 1.761 1.655 1.999 1.750 1.426

4.748 3.592 0.96 2.49 2.409 2.739 2.049 2.357 2.393

4.106 2.560 0.80 212 2.163 2.496 1.692 2.060 2.208

0.015 0.032 0.038 0.030 0.038 0.038 0.051 0.044 0.046

-489.30  -324.10 -156.20 553.80  668.20 899 906 962 1,146

-483.40  -295.10 -106.30 64840 785.80 1,014 1,005 1,023 1,191
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para el ano 2021, de $644.50 miles para el ano
2022y de $801.80 miles para el ano 2023. RENDIMIENTO DE LOS ACTIVOS

Gestion de la Liquidez

La Razon de Liquidez dentro del
periodo estudiado presenta el siguiente
comportamiento: pasando de 0.65 en
Diciembre del 2014, a0.61 en Diciembre  Margen de Utilidad Neta (ROS)  -19.0% -5.6% -2.0% 3.4% 41% 0048 0043 0039 0044 005
del 2015, a 0.41 en Diciembre del 2016,  ngresos de Operacién/Activos
a 1.08 en Diciembre del 2017,a0.98 en  Totales
Diciembre del 2018, a 1.0 en Diciembre i::it:;de Operacién/Total de 0181 0274 0254 022 016 016 016 016 016 017
del 2019, a 0.91 en Diciembre del 2020,
a 0.91 en Diciembre del 2021, a 1.05 en

Diciembre del 2022 y a 1.00 en Diciem-
bre del 2023. ROS (UtiLipAD NETA/INGRESOS DE OPERACION)

Retorno de los activos (ROA) -14.6% -7.3% -32% 4.8% 53%  0.060 0.060 0056 0056 0.071

0.77 1.30 1.63 142 1.29 1.24 1.40 1.44 127 1.294

Las Primas Netas/Activos Liquidos, que
nos indican que proporcion de los Activos Liqui-
dos se encuentran constituidos por los ingresos
provenientes de las Primas Netas recibidas,
comenzaron en 1.706 en Diciembre del 2014,
en 2.31 en Diciembre del 2015, para luego en
4.04 en Diciembre del 2016 , luego convertirse
en 1.85 en Diciembre del 2017, en 1.76 en Di-
ciembre del 2018, 1.65 en Diciembre del 2019
para luego convertirse en 2.00 en Diciembre del
2020, para convertirse en 1.75 en Diciembre
del 2021, en 1.43 en Diciembre del 2022 y en
1.33 en Diciembre del 2023 estas cifras nos dan
una indicacion de la evolucidon de la cartera de
seguros en relacion a los activos liquidos.

4.8% o
.0/

-19.0.%

ROA (UTILID AD NETA/AcTIvos Tot ALES) Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

. ROE (UTiLIDAD NETA/PATRIMONIO)
5.3% 6.0%6.0% 56% 560 1%
4.8%
11.9.% 182%
0, 0,
105.9019-% 12.0.%13.0.%13.
-33%

-14.6%
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ANALISIS DE EFICIENCIA

Los Activos Liquidos/Reservas Técnicas han mantenido una EFICIENCIA OPERATIVA %

tendencia variable originada mayormente en las variaciones
de las Reservas mas que en la reduccidon de los Activos
Liquidos. Este indicador pas6 de 4.74 en Diciembre del 2014,
a 3.59enel 2015,a 0.96enel 2016,a 2.49 enel 2017, a » 232
2.40enel2018,a 2.74enel 2019, a 2.05en el 2020, a 2.36 20

enel 2021,a 2.39enel 2022y a 2.51 en el 2023.

30

15 15.0
13.8 127 13
De igual forma los Activos Liquidos/Reservas " 1 12 13

Técnicas + Reservas Siniestros, que se originan de las mismas

fuentes que el indicador anterior, tuvieron un comportamiento s

consistente con el mismo, mostrando una conducta variable

con cifras de 4.10 en Diciembre del 2014, de 2.56 enel 2015, °

de 0.80 en el 2016 , de 2.12 en el 2017, de 2.16 en el 2018, : £ £ § § & § § § 8

de 2.50 en el 2019, de 1.69 en el 2020, de 2.06 en el 2021,
de 2.21 en el 2022 y de 2.25 en el 2023.

GasTos DE OPERACION/ACTIVOS %0
Los Ingresos Financieros y de inversiones/Activos

Liquidos, que nos representan el aporte que los fondos 39

provenientes de Ingresos Financieros y de inversiones 2 25

realizan a la liquidez de la empresa, han mantenido niveles * ' 2

variables, basados en los movimientos de tasas de interés 18 18 7

que se han experimentado en el periodo analizado.

16 16 16 16 16
12
Este indicador comenz6 en un 1.51% 6
en Diciembre de 2014, aumentd en Diciembre de 2015 a
3.16%, aumento en Diciembre de 2016 a 3.8%, en Diciembre ©

de 2017 un 3.0%, en Diciembre de 2018 un 3.8%, en
Diciembre de 2019 un 3.8%, en Diciembre de 2020 un 5.1%,
en Diciembre de 2021 un 4.4%, en Diciembre de 2022 un
4.6% y en Diciembre de 2023 un 14.8%.

2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023

En Diciembre del 2020, a $906.20 miles y el EBITDA fue de

$1,005 miles. En Diciembre del 2021, EBIT a $962.30 miles,

y el EBITDA fue de $1,023.40 miles. Para Diciembre del ——
2022,EBIT a $1,146.40 miles y el EBITDA fue de $1,191.30

miles. Para Diciembre del 2023, EBIT a $1,292.40 miles y

el EBITDA fue de $ 1,361.80 miles.

Los indicadores del EBIT y del EBITDA, han tenido
los siguientes comportamientos: Los primeros pasaron de
$-489.30 miles en Diciembre de 2014, $-324.10 miles en
Diciembre del 2015, a $-156.20 miles en Diciembre del
2016, a $553.80 miles en Diciembre del 2017 a $668.20
miles el EBITDA fue de $ 785.80 miles. A Diciembre del
2018, el EBIT fue $899.10 miles para Diciembre del 2019,
y el EBITDA fue de $1,014.60 miles.

COEFICIENTES DE EFICIENCIA

Analisis de la Rentabilidad

El Retorno sobre los Activos (ROA) durante los ejercicios
analizados ha variado entre un - 14.6 % en
Diciembre del 2014, un -7.3% en Diciembre

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 KERUERUECRILESENGE DR CRUIGR
Eficiencia Operativa 022 0177 0150 0138 0127 0131 019 o013 o014 o013 Un4.8%enDiciembrede 2017, un5.3% en
Diciembre de 2018, un 6.0% en Diciembre
de 2019, un 6.0% en Diciembre de 2020, un
V747 0% R4 118647 14253 16315 Lea2 171827 1ewma  aomses  9-99% en Diciembre de 2021, un 5.61% en
Utilidades Netas | Diciembre de 2022 y un 7.97% en Diciem-
N B s -168.50 -65.88 -28.75 56.550 75.983 97.367 100.22 95.729 108.19 142.48 bre de 2023 hay que Segu1r COnStruyendO

EBIT / Ingresos de el rightsizing.
Operacién

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

Gastos de Operacion

Ao 0.181 0.274 0.254 0.220 0.164 0.164 0.168 0.165 0.160 0.176

Activos Totales /
Numero de Empleados

-0.184 -0.055 -0.018 0.055 0.061 0.074 0.064 0.056 6.68% 6.20%
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El Margen de Utilidad Neta (ROS), consistente con lo su-
cedido con la ROA, ha tenido un comportamiento similar, en
Diciembre de 2014 es de -19.0%, de -5.6% en Diciembre de
2015, de -2.0% en Diciembre de 2016, de 3.4% en Diciembre
de 2017, de 4.1% en Diciembre de 2018, de 4.8% en Diciem-
bre de 2019, de 4.3% en Diciembre de 2020, de 3.9% en
Diciembre de 2021, de 4.4% en Diciembre de 2022y de 5.5%
en Diciembre de 2023. Este ratio se ha visto intuenciado
por el nivel de la cartera y que limita los niveles de utilidad.

El Rendimiento sobre el Patrimonio (ROE) ha tenido
tendencia similar, pas6 del -33.8 % en Diciembre del 2014 , al
-19.7% en Diciembre del 2015, al -9.7% al 31 de Diciembre
de 2016, al 8.7% al 31 de Diciembre de 2017, al 10.5% al 31
de Diciembre de 2018, al 11.9% al 31 de Diciembre de 2019
al 11.9%, 12.0 % al 31 de Diciembre de 2020, 12.5%al 31
de Diciembre de 2021, 12.9%al 31 de Diciembre de 2022 y
18.2% al 31 de Diciembre de 2023.

En cuanto al coeficiente de Ingresos de Operacion/Activos
Totales, en Diciembre de 2014 el coeficiente fue de 0.77,
incrementando en el 2015 al 1.30, en Diciembre de 2016 el
coeficiente fue de 1.63, para Diciembre de 2017 el coefi-
ciente fue de 1.42 , para Diciembre de 2018 el coeficiente
fue de 1.29, para Diciembre de 2019 el coeficiente fue de
1.24, para Diciembre de 2020 el coeficiente fue de 1.40, para
Diciembre de 2021 el coeficiente fue de 1.44, para Diciembre
de 2022 el coeficiente fue de 1.27 y para Diciembre de 2023
el coeficiente fue de 1.29.

En cuanto a los Gastos de Operacidon/Activos Tota-
les, el comportamiento fue ascendente: pasando del 18.1 %
en Diciembre del 2014 al 27.4% en Diciembre del 2015, al
25.4% en Diciembre del 2016, al 22.0% en Diciembre del
2017, al 16.0% en Diciembre del 2018 , al 16.0% en Diciem-
bre del 2019, al 16.0% en Diciembre del 2020, al 16.5% en
Diciembre del 2021, al 16.0% en Diciembre del 2022 y al
17.6% en Diciembre del 2023.

La Eficiencia Operativa, reflejada en la relacion entre los

Slobal
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Gastos de Operacion/Total de Ingresos Corrientes + Otros
Ingresos, ha mantenido la siguiente tendencia en el periodo
2014-2017, habiendo comenzado con un 0.232 en Diciembre
de 2014, pas6 al 0.177 en Diciembre del 2015, al 0.15 en
Diciembre de 2016, al 0.138 en Diciembre de 2017,10.127

Capital Social / Primas Netas a Dic
en porcentaje
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Patrimonio / Primas Netas a Diciembre
en porcentaje

Totales, tuvo el siguiente comportamiento Diciembre de
2014 fue 18.1%, de 27.4% en Diciembre del 2015, € 25.4%
en Diciembre del 2016, de 22.0% en Diciembre del 2017,
de 16.0% en Diciembre del 2018, de 16.0% en Diciembre
del 2019, de 16.0% en Diciembre del 2019, de 16.0% en
Diciembre del 2020, de 16.5% en Diciembre del 2021, de
16.0% en Diciembre del 2022 y de 17.6% en Diciembre del
2023.

El Margen EBIT/Ingresos de Operacion inicid en
Diciembre del 2014 en -18.4% para pasar a ser - 5.5% en
Diciembre del 2015, - 1.8% en Diciembre del 2016, un 5.5%
en Diciembre del 2017, un 6.1% en Diciembre del 2018, un
7.4% en Diciembre del 2019, un 6.4% en Diciembre del 2020,
un 5.6% en Diciembre del 2021, un 6.68% en Diciembre del
2022 y un 6.20% en Diciembre del 2023.

14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

El Margen EBITDA/Ingresos de Operacion, tuvo
Patrimonio / Reservas Técnicas % similares comportamientos. Hay que tener presente el esce-
nario que se vivio durante el periodo de introduccion de la
empresa al mercado, afectados también por la exposicion
al riesgo.

La Razdn de Activos/Nimero de Empleados a Di-
ciembre de 2014, 2015, 2016,,2017, 2018, 2020, 2021, 2022
y del 2023 fue de $1,157.47, de $900.32 miles, de $898.42
miles, de $1,186.47 miles, de $1,425.33 miles, de $1,636.15
miles, de $1,678.42 miles, 1,713.27 miles, 1,927.30 miles y

277 253 27° . 2,015.05 miles.

El indice de Utilidad Neta/Niimero de Empleados es
de $-168.17 en Diciembre de 2014, de $-65.88 en Diciem-
bre de 2015, de $-28.75 en Diciembre de 2016, de $56.55
en Diciembre de 2017, de $75.98 en Diciembre de 2018,
de $97.37 en Diciembre de 2019, $100.22 en Diciembre de
2020, $95.73 en Diciembre de 2021, $108.19 en Diciembre ——
de 2022 y $142.88 en Diciembre de 2023.

Activo Fijo / Patrimonio
en porcentaje

Coeficientes de Capital:

10% . . . . .
El coeficiente Patrimonio/Activos mantiene una

8%

Patrimonio / Responsabilidades
en porcentaje

6%

4%

2%

0/

Dic14 Dic15 Dic16 Dic17 Dic18 Dic19 Dic20 Dic21 Dic22 Dic23

en Diciembre de 2018, al 0.131 en Diciembre de 2019, al 0.31% 0.33% 0.30% 0.26% 0.26% 0.25% 0.26%
0.119 en Diciembre de 2020, al 0.113 en Diciembre de 2021, y
al 0.124 en Diciembre de 2022 y al 0.134 en Diciembre
de 2023.

El coeficiente de Gastos de Operacion/Activos Dic14 Dic15 Dic16 Dic17 Dic18 Dic19 Dic20 Dic21 Dic22 Dic23

;;b‘R iII” Clasificacion de Riesgo

S.A. de C.V. Seguros Azul S.A - Abril 2024




GENERADORES CLAVES DEL RENDIMIENTO DEL PATRIMONIO

i Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
NDICES 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Utilidad Neta/Patrimonio (o ROE) 33.82% -1972% 9.6% 87% 105% 119% 121% 125% 129%  182%
Margen Bruto de Utilidad 4.30% 9.08%  23.1% 17.7% 342% 371% 33.0% 31.3%  28.9% 30.3%
Margen Neto Utilidad 2660% -1472% -4.6% 72%  78%  92% 80% 7.6%  7.4% 9.2%
ROA: Retorno de los Activos 1456%  7.32%  -32%  48%  53%  60%  60% 56%  56% 7.1%
ROS: Margen de Utilidad Neta -19.0% 5.6%  20% 34% 413% 4.8%  43%  3.9% 4.4% 5.5%
Ingresos de Operacién/Activo Total 0.77 1.30 1.63 142 129 124 1.40 1.44 1.27 1.29
Utilidad Neta / Primas Netas 2278%  -83% 0029 0053 006 0072 65% 63%  67% 8.7%
Gtos. de Operac./Utilidades Netas 124 374 792 462 307 276 282 295 285 2490
Gastos de Operaciones/Total de 0125 0177 0254 0220 016 016 0168 0165 016 017

Activos

MarceN Bruto pE UTILIDAD - DICIEMBRE

bre del 2015, un 33.4 % en Diciembre del 2016, un
54.6% en Diciembre del 2017, un 51% en Diciembre
del 2018, un 50% en Diciembre del 2019, un 49%
en Diciembre del 2020, un 45% en Diciembre del
2021, un 44% en Diciembre del 2022 y un 39% en
Diciembre del 2023.

Los Activos Totales comenzaron en
$3.47240 millones en Diciembre del 2014, un cre-
cimiento del 29.6% en Diciembre del 2015 llegando
hasta los $4.50160 millones, experimentaron un
crecimiento del 19.7% en Diciembre del 2016 lle-
gando hasta los $5.391 millones, experimentaron
un crecimiento del 32.1% en Diciembre del 2017
llegando hasta los $7.118 millones, experimentaron
un crecimiento del 20.1% en Diciembre del 2018
llegando hasta los $8.552 millones y experimentaron
un crecimiento del 14.8% en Diciembre del 2019
llegando hasta los $9.917 millones. En Diciembre

Patrimonio - en millones de $

030 ;
o4 7 O3 L o s3 58 62
023 | 017
‘ / / ‘ / 4.0
0.06 / 3.5
0043
0.03 N 3.0
. |
2.0
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16
15 14
0.06
0.0 1.0
-0.09
Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic 0.5
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
0.0
tendencia decreciente entre Diciembre del 2014
. o ’ Dic/ Dic | Dic/ Dic/ Dic' Dic/ Dic/ Dic/ Dic /Dic
2015 y el 2016, habiendo alcanzado el 43.0 % en 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
.. . o .. o
Diciembre del 2014 disminuye al 37.1 % en Diciem-  de] 2020 tuvo un crecimiento de 2.6% llegando hasta los $ 10.070

millones, en Diciembre del 2021 tuvo un crecimiento de 19.1%
llegando hasta los $ 11,993 millones, en Diciembre del 2022 tuvo
un crecimiento de 12.5% llegando hasta los $ 13.491 millones y en
Diciembre del 2023 tuvo un crecimiento de 19.5% llegando hasta
los $16.120 millones.

El Patrimonio, por su parte. Comenz0 en $1.49 millones en
el 2014, a $ 1.67 millones en Diciembre del 2015;a $ 1.798 millones
en Diciembre del 2016 , a $ 3.887 millones en Diciembre del 2017,
a $ 4.343 millones en Diciembre del 2018, a $4.927 millones en
Diciembre del 2019 millones, a $4.980 millones en Diciembre del
2020, a $ 5,351 millones en Diciembre del 2021, a $5,879 millones
en Diciembre del 2022 y a $6,269 millones en Diciembre del 2023.

Los coeficientes de Capital Social/Primas Netas a Diciem-
bre varian comenzando en 90% en el 2014, disminuyendo al 50%
en Diciembre del 2015, en diciembre 2016 disminuyendo al 33%, en
diciembre 2017 aumentando al 58 %, en diciembre 2018 aumentando
al 51.4 %, en diciembre 2019 disminuyendo al 46.3 % en diciembre
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2020, a 35.4% en diciembre 2021, a 33.0% en diciembre
2022y a 34.3% en diciembre 2023.

El coeficiente de Patrimonio/Primas Netas ha
tenido un comportamiento descendente entre Diciembre de
los afios 2014, 2015 y 2016, pasando de 67% en el 2014 al
41% en el 2015, al 30% en €l 2016, al 60% en el 2017, en
diciembre 2018 aumentando al 51.4%, en diciembre 2019
aumentando al 60.8 %, en diciembre 2020 disminuy¢ al
53.9%, en diciembre 2021 disminuy6 al 50.5 %, en diciembre
2022 disminuy6 al 51.7% y en diciembre 2023 disminuy6
al 47.8%.

La relacion Patrimonio/Reservas Técnicas se ha
comportado de la siguiente manera: Habiéndose encontrado
en un 5.45 en Diciembre de 2014 tuvo un decremento hasta
3.47 veces en Diciembre del 2015, de 1.17 veces en Diciem-
bre del 2016, de 2.77 veces en Diciembre del 2017, de 2.53
veces en Diciembre del 2018, de 2.75 veces en Diciembre
del 2019, de 2.21 veces en Diciembre del 2020 2.08 veces
en Diciembre del 2021, 1.77 veces en Diciembre del 2022 y
1.59 veces en Diciembre del 2023.

En cambio el coeficiente Patrimonio/Responsa-
bilidades, que mide la proporcion en la cual los contratos
por Seguros se encuentran respaldados por el Patrimonio,
presentan coeficientes sumamente bajos durante el periodo
analizado, pasando del 0.27% en Diciembre del 2014, al
0.20% en Diciembre de 2015, al 0.15% en Diciembre de
2016, al 0.31% en Diciembre de 2017, al 0.33% en Diciem-
bre de 2018, al 0.30% en Diciembre de 2019, al 0.27% en
Diciembre de 2020, al 0.27% en Diciembre de 2021, al 0.25%
en Diciembre de 2022y al 0.25% en Diciembre de 2023. Este
coeficiente se ha visto afectado por el tamaiio de la Cartera
de Seguros comparado con el patrimonio.

El monto de los Activos Fijos se ha incrementado
durante el periodo analizado, con variaciones entre dichos
anos, lo que hace que la relacion Activo Fijo/Patrimonio
haya disminuido del 2.9% en Diciembre de 2014, al 7.6%
en Diciembre del 2015 , al 5.5% en Diciembre del 2016, al
6.4% en Diciembre del 2017, al 5.9% en Diciembre del 2018,
3.3% en Diciembre del 2019, 2.6% en Diciembre del 2020,
2.4% en Diciembre del 2021, 1.89% en Diciembre del 2022
y 2.70% en Diciembre del 2023.

El Margen Bruto de Utilidad ha sido en Diciembre
del 2014,2015,2016,2017,2018,2019, 2020, 2021, 2022 y
2023 un 4.3%,-9.0 %,23.1%,17.7%,34.2%, 37.1%, 33.0%,
31.3%, 28.9% y 30.3% respectivamente.

De la misma forma, el Margen Neto de Utilidad
a Diciembre ha sido en el 2014, 2015, 2016, 2017, 2018,
2019, 2020, 2021, 2022 y 2023 del orden de -26%, -14.72%,
-4.6%,7.2%,7.8%,9.2%, 8.0%,7.6%, 7.4% y 9.2% respec-
tivamente.
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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 g
enel 2009 yparael 2011

se crecidenun 5,37% que *

las obtenidas en el 2010 300

con un monto de $477

millones, para el 2012 2%

se crecio 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

enun -0.77% $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 Dic Dic Dic
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 201020112012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 202120222023

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Diciembre 2023
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Millones , para el 2018 se crecid en un 6.72% $637 Millones , para el 2019 se crecid en
un 6.78% $702 Millones, para el 2020 se crecid en un 2.79% $721 Millones, para el 2021
se crecid en un 14.5% $826 Millones, para el 2022 se crecid en un 9.75% $906 Millones
y para el 2023 se decrecio en un -4.06% $869 Millones. En cuanto a la Siniestrialidad, ésta
muestra en el 2009, 2010,2011, 2012 ,2013,2014, 2015 2016,2017,2018,2019, 2020,
2021,2022yel 2023 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%, del ~-2.35%, del 33.9% y del -7.91% 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
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Tasa de Rentabilidad

ANALISIS COMPETITIVO Y DE LA INDUSTRIA
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Tasa de Rentabilidad

Evolucién de la Industria Aseguradora

Evolucion de la Industria Aseguradora
ano 2009

ano 2010
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Tasa de Rentabilidad
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Tasa de Rentabilidad

Tasa de Rentabilidad

Evolucion de la Industria Aseguradora 2021
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Primas Producto por Ramos - 2021
en porcentaje

1378 12.59

Tasa de Rentabilidad

Evolucion

de la Industria Aseguradora 2022
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Primas Producto por Ramos - 2022
en porcentaje

Primas Producto por Ramos - 2020
en porcentaje

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic—2020
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Primas Producto por Ramos - 2019

o PeRESEE Primas Producto por Ramos - 2018
en porcentaje

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2019 Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2018

Primas Producto por Ramos - 2016

i rcentaj
Primas Producto por Ramos - 2017 en porcentaje

en porcentaje

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2016

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2017

Primas Producto por Ramos
en porcentaje

Primas Producto por Ramos - 2015

20%

Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2014
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Primas Producto por Ramos - 2012

Primas Producto por Ramos - 2013 .
en porcentaje

en porcentaje

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

Primas Producto por Ramos - 2012
en porcentaje Primas Producto por Ramos - 2011

en porcentaje

Fuente: . . . - . .
Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2012 uente:  Superintendencia del Sistema Financiero Dic 2011

PriMas PropucTO POR RAMO - EN MILLONES $

Primas Netas por Ramos - 2010
en porcentaje

Ramo Dic Dic ] Dic Dic
2006 2007 2008 2010

Vida 68.1 17.6% 743 179% 861 18.6% 930 197% 939 19.8% 101 202%
Previsionales 6o 1519, 484 11.6% 631 13.6% 68.0 144% 674 142% T4l 14.8%
Accidente y 14.19 14.1
enferme- 491 127%  47. 115% 574 124% 646 137% 670 141% 74 14.8%
dades

Incendio y

Lineas 842 21.8% 941 227% 952 20.6% 940 199% 924 19.5% 956 19.1%

Aliadas

Automotores 644 16.7% 682 164% 699 151% 666 141% 652 13.7% 66.6 133%
Otros 641 16.6% 73.1 17.6% 785 17.0% 750 159% 718 164% 757 151%

Fianza y

by 82 2.1% 85 20% 113 24% 112 23% 107 22% 127 25%
Garantfa

Totales : 100% 100% 5 100% 100% 100% 100%

Fuente: Superinte;ndencia del Sistema Financiero Diciembre 2010
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PriMas PRODUCTO POR RAMO - EN MILLONES $

Ramo

Vida 1185 222% 1375 222% 1538 24.6% 1600 24.1%
Previsionales 7551410, 764 141% 784 125% 796 120%
Accidente y

enferme- 832 15.6% 898 156% 1047 168% 1156 17.4%
dades

Incendio y

Lineas 91.8 172% 1023 17.2% 1018 163% 1026 154%
Aliadas

Automotores 7.6 134% 760 134% 809 12.9% 854 12.9%
Otros 798 149% 965 149% 899 144% 1054 15.9%
|EVRy 126 23% 137 23% 134 21% 136 2.0%
Garantia

100% 100% 100% 100%

Totales

Vida 236.83  26.71% 24838  25.86%
freybionales 10626 1198%  130.14  13.36%
Acgfitily 15631 17.63% 17148  17.61%
enfermedades
Locendioh) 13541 1527% 14673 1507%
) ! 27% : 07%
Lineas Aliadas
Automotores 122.17 13.78% 138.79 14.25%
Otros 11167 1259% 11500 11.81%
Fiianzeyy 18.14  205% 2321  2.38%
Garantia

886.81 100%

Totales

Millones, $353.80 Millones, $473 Millones, $462 Millones
y $425 Millones.

El 2007 se presenta con cambios en la tendencia
del sector con respecto al anio 2006. La produccién de
Primas netas fue de $394.35 Millones ha aumentado un
6.34% y la Siniestralidad del Mercado fue $180.15 Millones
un incremento de 0.6% .

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

Los anos 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 disminucioén de las coberturas de algunos riesgos,
efecto ocasionado principalmente por el incremento de la

competencia entre los reaseguros internacionales debido a

160.8  22.9% 165.7 240% 1723  23.8% 188.3 24.8%  207.417
862 12.2% 66.5 9.67% 5736  7.93% 62.9 8.2% 69.136
1312 18.6% 121.9 17.7%  141.0  19.5% 148.9 19.6%  151.319
103.7  14.7% 106.5 154% 111.6  15.4% 115.4 152%  125.035
952 13.5% 101.2 147% 1079  14.9% 114,.8 15.1%  107.581
112.1  15.9% 111.2 16.1% 1164  16.1% 113.0 149%  126.219
12.8 1.8% 14.1 2.0% 16.5 2.28% 15.4 2.04% 15.498

100% 688.0 100% 723.9 100% 758.9 100% 802.21
elementos catastroficos: los atentados del 11 de Septiembre
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 experi-
mentada en los Estados Unidos y su lenta recuperacion. Se
dio un aumento de costos y una disminucién de las cober-
turasy de algunos riesgos, efecto ocasionado principalmente
por el incremento de los reaseguros internacionales debido
a elementos catastroficos experimentados, los efectos de
Katrina y Stan.

En la misma direccién ha actuado (sobre las
caracteristicas de la industria de los seguros) el bajo cre-
cimiento en los ultimos diez anosy la recesidon econdmica
que vive el pais. Estos factores han impactado en vivir
ciclos econdmicos de alto y de bajo crecimiento y para el
2010 crecimiento negativo del sector seguros. Este factor
ha repercutido en el numero de pdlizas, guerra de precios
y el aumento de los niveles de las responsabilidades de los
seguros ofrecidos a los clientes, ademas 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 com-
petitivo, con reacomodos fuertes en las participaciones de
mercado, numero de participantes y en el aumento de los
costos de operaciones.

El sector tuvo una produccion de primas netas el
2004 de $325.86 Millones, un aumento del 0.88% con
relacién al 2003;a Marzo de 2003 el mercado asegurador
en su totalidad obtuvo un crecimiento en produccion de

primas netas de 7.57 %.
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En cuanto a la siniestralidad del mercado, el com-
portamiento ha sido también a la alta en 6.89% ya que de
los $175.8 Millones en el 2005 se paso a $179.06 Millones
en el 2006, se paso a $180.15 Millones en el 2007.

El 2022 la mayor concentracion se dio en los ramos de los
seguros de vida con 25.51%, accidentes y enfermedad
17.61%, incendio y lineas aliadas 15.07%, automotores con

14.25%, previsionales con 13.36%.

El 2021 la mayor concentracion se dio en los ramos de los
seguros de vida con 26.71%, accidentes y enfermedad
17.63%, incendio y lineas aliadas 15.27%, automotores con
13.78%, previsionales con 11.98%.

El 2020 la mayor concentracion 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 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%, 15.21 %, 15.1 %, 8.29 %.

Para el 2018 la mayor concentracion se dio en los ramos de
los seguros de vida, accidentes y enfermedad , incendio
y lineas aliadas , automotores, previsionales , con 23.8 %,
19.5%, 15.43 %, 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 concentracion 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 concentracion 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 %,
17.2%, 15.1 %, 12.9 %, 12.8 %.

Para el 2012 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 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
%, 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%,

ubicandose 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 concentracion 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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