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Fundamento de la calificacion

El Comité de Calificacion de BankWatch Ratings decidio otorgar la
calificacion de “AA-”" a Seguros Sucre y ubicarla en “observacion negativa”
como consecuencia de la incertidumbre que existe respecto a la decision
del Gobierno entrante sobre la liquidacion de Seguros Sucre S.A. y los
efectos de esta decision en la continuidad de la operacion. La “observacion”
no implica un cambio de calificacion inminente y se mantendra hasta que
exista cierto nivel de certeza sobre este tema.

La calificacion refleja la expectativa de que, una vez concluidos los ajustes
por las pérdidas a reconocerse y que estan reveladas en el presente informe,
la empresa pueda generar resultados operativos y netos positivos; también
se espera que la situacion de liquidez mejore, y que continte el proceso
de conciliacion de primas con reaseguros y coaseguros. De igual manera,
se espera que el proximo informe auditado ya no tenga salvedades, en
funcion de los esfuerzos que se encuentra realizando la administracion
actual.

Liderazgo de la Industria con negocio cautivo en clientes estatales.
Seguros Sucre se ubica como la principal aseguradora del sector asegurador
ecuatoriano, con una participacion del 16.67% de la prima neta emitida del
mercado. Presenta un importante posicionamiento en varios ramos, como
Incendio y Lineas Alidadas, Aviacion, Todo riesgo Petrolero, Vida Colectiva,
entre otros. Consideramos que la diversificacion en ramos que presenta es
una fortaleza de la Aseguradora. La composicion de su cartera de clientes
se encuentra concentrada en un 93.04% en el sector puUblico. Esta
concentracion deriva en un riesgo de liquidez, pues la Aseguradora tiene
una restringida recuperacion de la cartera de primas.

Rentabilidad presionada por una menor produccion, mayores siniestros
pagados por COVID-19 y otros egresos. La Compaiiia presenta una pérdida
de USD -8.7MM que se explica por el hecho de que la Compania debio
constituir provisiones para cuentas de dudoso recaudo por USD 14.3MM y
provisiones por deterioro de inversiones por USD 6.4MM, que se derivan del
reconocimiento de pérdidas esperadas procedentes de la clarificacion del
riesgo de recuperacion de posiciones y registros correspondientes a
administraciones anteriores. Adicionalmente, se aprecia un decrecimiento
del 12.8% de la prima neta emitida y un aumento de la siniestralidad debido
al pago de USD 13.2MM por siniestros a causa del COVID-19.

Portafolio de inversiones con provisiones constituidas para los emisores
en incumplimiento. El portafolio de inversiones financieras esta invertido
en su totalidad a nivel local y refleja las politicas actuales enfocadas a
emisiones corporativas de alta calificacion crediticia. Por otro lado,
contiene inversiones que a la fecha de corte se encuentran en
incumplimiento o riesgo de pérdida, y que reflejan una seleccion menos
conservadora de riesgo en el pasado. Para estas inversiones, la Compaiia
ha constituido las provisiones correspondientes.

Presion en los niveles de liquidez. Los indicadores de liquidez muestran
una tendencia decreciente los Ultimos afos. Esto se debe a que el portafolio
corresponde principalmente a cuentas provenientes del sector publico y
que por la complicada situacion del entorno no pueden cancelar las primas
a tiempo ya que el Estado no cuenta con una caja fiscal liquida para
solventar los servicios contratados por las entidades publicas.
Adicionalmente, la Compania mantiene valores por cobrar a reaseguros y
valores pendientes de pago a estos, lo que implica un riesgo de cobertura
en caso de ocurrir un siniestro, que, de acuerdo con la Administracion, ha
podido ser manejado a través del mantenimiento de una comunicacion
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fluida con las empresas reaseguradoras, quienes hasta el momento han
mostrado flexibilidad.

Programa de reaseguros acorde a la regulacion y apetito de riesgo. El
programa de reaseguros esta contratado con compahias internacionales,
de alto renombre internacional y calificacion de riesgo sobre el grado de
inversion. El programa de reaseguros mantiene una exposicion controlada
respecto a su patrimonio, cuya maxima prioridad/retencion no supera el
1.9% a diciembre-2020. Para los riesgos que superan los limites establecidos
en los contratos automaticos, la Aseguradora mantiene reaseguros
facultativos. La Compafia se encuentra en un proceso de conciliacion de
los saldos por cobrar y pagar con reaseguros que se espera culmine en el
2021. Adicionalmente, la Compaiiia se encuentra realizando gestion activa
para el cobro de estos valores.

Niveles de capitalizacion atados a contingentes activos. La Aseguradora
mantiene un excedente patrimonial importante frente a su requerimiento
de capital adecuado. No obstante, la Aseguradora estd obligada
contractualmente a la devolucion de prima por buena experiencia con el
BIESS, que segln los calculos previsionales ascenderia a USD 37.9MM, valor
que afectaria al patrimonio de la Aseguradora en ese valor.

Contingentes con un adecuado seguimiento. La Aseguradora presenta
varios litigios detallados en la seccion Riesgo Legal y Regulatorio de los que
se mantiene seguimiento continuo por parte del area legal.

Ambiente de control en proceso de fortalecimiento. En anos anteriores
el Gobierno Corporativo mostro debilidades importantes, que se reflejaron
en escandalos de corrupcion y pérdidas para la Institucion. No obstante, en
los ultimos afnos los nuevos Directivos y la Administracion han hecho
esfuerzos por fortalecer el gobierno corporativo y el control interno de la
compahia.

Perspectiva de la calificacion. La perspectiva de la calificacion es estable.
La calificacion podria verse presionada si los indicadores de liquidez
muestran mayor deterioro, si no se observa una recuperacion de las
cuentas por cobrar a reaseguradores o si los resultados de la operacion se
deterioraran de forma significativa. La calificacion considera la
expectativa de que no se profundice la presion en los indicadores de
liquidez, que no aparezcan nuevas contingencias no reveladas que afecten
al patrimonio y que desde el 2022, la Compaiia vuelva a ser rentable
después de haber transparentado su balance y las pérdidas registradas de
anos anteriores.

www.bankwatchratings.com
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CALIFICACION LOCAL

La calificacion otorgada pertenece a una escala
local, la cual indica el riesgo de crédito relativo
dentro del mercado ecuatoriano, y por lo tanto no
incorpora el riesgo de convertibilidad vy
transferencia. La calificacion incorpora los riesgos
del entorno econdmico y riesgo sistémico que
podrian afectar positiva o negativamente el riesgo
crediticio de las instituciones del sistema.

La calificacion de riesgo emitida representa la
opiniéon de BankWatch Ratings basada en analisis
objetivos realizados por profesionales. No es una
recomendacion para adquirir un determinado
seguro ni un aval o garantia para una determinada
empresa.

ASPECTOS EVALUADOS EN LA CALIFICACION

La calificacion asignada refleja los factores
crediticios especificos de la institucion y la
opinion de la calificadora con respecto a la
posibilidad de recibir soporte externo en caso de
requerirlo. El marco de la calificacion considera
los siguientes factores cualitativos claves: Perfil
de la industria y entorno operativo, posicion de
mercado (tamano/escala), propiedad, gobierno
corporativo y administracion. El marco de la
calificacion considera los siguientes factores
cuantitativos claves: capitalizacion y
apalancamiento, flexibilidad financiera,
desempeno financiero y ganancias, riesgo de
inversion y activos, administracion de liquidez,
suficiencia de reservas y riesgo catastrofico y
reaseguros.

SECTORIAL DEL SISTEMA ASEGURADOR

En Ecuador se encuentran activas 30 aseguradoras,
de las cuales 6 trabajan Unicamente en ramos
generales y las restantes son mixtas, es decir
emiten polizas tanto de vida como generales.
Frente a al afo anterior, dos aseguradoras mas
han conseguido la aprobacion para el ramo de vida
colectiva. El mercado asegurador ecuatoriano
concentra 2,275 millones de dolares en activos a
diciembre-2020, es decir, 5.6% por encima del
mismo periodo en el afo 2019; ademas, el
patrimonio incluido resultados del ejercicio
asciende a USD 662MM a la fecha de corte (USD
647MM a diciembre-2019).

La prima neta emitida acumulada a diciembre-
2020 asciende a USD 1,696MM, es decir, una
contraccion del 5.65% frente al 2019. Asimismo, la
prima neta retenida devengada cae en 6.8%. El
resultado técnico ajustado por BankWatch, que en
2019 cerrd en USD 66.1MM, se hace negativo a la

1 https://www.expreso.ec/actualidad/economia/seguro-vida-
colectiva-rebasa-primera-vez-vehiculos-3938.html

fecha de corte (USD -2.3 MM), debido a la
contraccion de la prima devengada retenida y al
incremento de los siniestros incurridos netos
frente al ano anterior (6.3%). Es importante
mencionar que los costos de operacion netos
disminuyen en 7%.

El sistema muestra ingresos financieros por USD
61.4MM, gastos financieros por USD 23.7MM, otros
egresos por USD 9.4MM y pago por impuesto a la
renta por USD 20.2MM, con lo que el resultado del
ejercicio al cierre del 2020 asciende a USD 5.7MM,
cifra significativamente inferior a la utilidad
registrada en el ano 2019 (USD 61MM).

Al cierre de 2020 se evidencia que la compaiia
aseguradora con mayor prima neta emitida es la
estatal Sucre con el 16.67% del mercado, seguida
por Chubb con 9.04%, Seguros Pichincha con 8.37%,
Equinoccial con 7.65% y AIG con 6.43%. El restante
51.85% se encuentra diversificado entre 25
aseguradoras con participaciones que oscilan
entre 0.1% y 5.9%.

Grafico 1
Evolucion de participacion por ramo
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Los ramos mas importantes medidos por la
produccion son vida colectiva (23.1%), vehiculos
(20.1%), incendio y lineas aliadas (12.2%),
asistencia médica (5.1%), accidentes personales
(4.4%) y responsabilidad civil (4.2%).

Cabe indicar que a diciembre-2020 el ramo de vida
colectiva se mantiene en el primer lugar en
produccion de prima neta emitida y se espera que
esta tendencia continle a futuro, en especial con
las condiciones actuales debido a la emergencia
sanitaria a nivel mundial. Ademas, de acuerdo con
Patricio Salas, secretario ejecutivo de Fedeseg, la
mayor demanda de seguros de vida colectiva
refleja una tendencia de mayor conciencia de las
personas de asegurar los riesgos relacionados a su
salud."

www.bankwatchratings.com
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A diciembre-2020, 5 aseguradoras mantienen un
resultado técnico negativo (4 a diciembre-2019).
De acuerdo con la metodologia aplicada por
BankWatch para el calculo del indicador, este
numero a la fecha de corte ascenderia a 15 (14 a
diciembre-2019).

Grafico 2
Resultados Sector Asegurador
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La rentabilidad promedio sobre patrimonio se
ubica en 0.87% y se ve influenciada hacia la baja
por la pérdida neta presentada por nueve
aseguradoras (las tres con mayor pérdida suman
un resultado neto negativo de USD -38MM).

La penetracion de los seguros en Ecuador continlia
siendo baja (1.6% del PIB a diciembre-2019)
mientras que en paises desarrollados la
participacion de seguros frente al PIB puede
alcanzar hasta el 10%2, por lo que se considera que
la industria tiene oportunidades de crecimiento en
el largo plazo. A diciembre-2020 la participacion
del mercado asegurador es de alrededor del 1.72%
del PIB, tomando como referencia el PIB
preliminar publicado por el Banco Central del
Ecuador?, lo cual refleja la coyuntura descrita.

Los ultimos anos han sido de relativa inestabilidad
para el sector debido a los constantes cambios
normativos; al terremoto suscitado en abril 2016,
que generd siniestros pagados por USD 543
millones, y al entorno econdémico, que ha
mostrado poco dinamismo desde el 2015, y que
actualmente se encuentra agravado por la caida
del precio del petroleo y el efecto de la pandemia
del COVID-19.

2

https://www.eluniverso.com/noticias/2018/03/20/nota/6675439
/participacion-seguros-sobre-pib-es-17

Grafico 3
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En lo que respecta al comportamiento de la prima
neta emitida por ramo, esta se ve influenciada
principalmente por la caida de la produccién de
vehiculos que pasa de USD 401MM en diciembre-
2019 a USD 341MM en diciembre-2020, es decir, -
14.95% y explica el 59% de la caida total del
sistema. A la fecha de corte, 24 de 36 ramos
presentan decrecimiento en la prima. Se observan
importantes decrecimientos en la prima neta
emitida de los ramos: accidentes personales (USD
-16MM), vida colectiva (USD -16MM) y transportes
(USD -8MM).

Los ramos que muestran crecimiento en la
produccion fueron: Incendio y Lineas Aliadas
(3.12%), Asistencia Médica (4.75%), Todo Riesgo
Petrolero (11%) y Riesgos Catastroficos (3.86%).

En lo que respecta a los gastos de administracion
y adquisicion, se evidencia una disminucion del
peso frente a la prima devengada del sistema. En
términos monetarios, los gastos de administracion
pasan de USD 345.4MM en diciembre-2019 a USD
317.6MM en diciembre-2020 y los gastos de
adquisicion varian de USD 335.9MM a USD 318.8MM
en el mismo periodo.

3 https://contenido.bce. fin.ec/home1/estadisticas/bolmensual/[EM
ensual.jsp
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En relacion con la siniestralidad, los siniestros
incurridos netos del Sistema incrementan en 6.3%,
y su representatividad frente a la prima
devengada retenida alcanza 50.9% (44.6% en
diciembre-2019). El monto de siniestros pagados
en Vida Colectiva asciende a USD 279MM y es
superior en 73% al monto pagado en diciembre-
2019. Este ramo es el principal afectado por los
siniestros generados a causa de la pandemia
COVID-19. También se observa un incremento
importante del monto de siniestros pagados en el
ramo de garantias aduaneras, que pasa de USD
903M en diciembre-2019 a USD 25.2MM en
diciembre-2020. En el ramo de Asistencia Médica,
los siniestros pagados han disminuido en 13% en el
mismo periodo. Fedeseg explica que podrian
existir reclamos atrasados o personas aseguradas
que busquen servicios privados para las afecciones
represadas a lo largo de la cuarentena“. Una
explicacion adicional es que otros procedimientos
médicos que no eran de emergencia se vieron
rezagados.

Grafico 5
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Cabe mencionar que existe una orientacion
importante de las aseguradoras hacia

4 https://www.vistazo.com/seccion/enfoque/la-solidez-del-sector-
asegurador-prueba-por-el-covid-19

emergencia  sanitaria  producida por la
propagacion del virus COVID-19, y su impacto en
la produccion nacional, el empleo, la liquidez y la
propension al consumo. El Banco Mundial estima
que el PIB de todo el planeta se habria contraido
en 2020 en 3.5% mientras que América Latina y el
Caribe lo habria hecho en 6.7%. Para 2021, se
espera un rebote del indicador, que creceria en
5.6% de forma global y en 4.4% para la regions,
pero que seria insuficiente para llegar a los niveles
de produccion del 2019.

Es importante mencionar que antes de esta
coyuntura ya se esperaba una contraccion de la
economia ecuatoriana debido a menores ingresos
petroleros y la apreciacion del dolar frente a otras
monedas regionales. De acuerdo con las
previsiones macroecondémicas del Banco Central
del Ecuador, a diciembre-2020 el PIB constante
caeria en 8.6% y se espera una recuperacion de
3.1% para el cierre del 2021. La caida mas
importante se habria dado en los sectores de:
petrdleo y minas, construccion, alojamiento y
servicios, transporte, actividades profesionales y
servicios domésticos.

Esperamos una tendencia similar para el sector
asegurador, es decir con recuperacion relativa de
la produccion frente a 2020 pero con resultados
afectados por la pandemia y el entorno econdémico.
Por otro lado, el sector mantiene una
capitalizacion solida por lo que tiene capacidad de
absorber resultados negativos temporales.

Es de esperarse también que, en un entorno de
mayor incertidumbre, las empresas con mayor
prestigio y solida capacidad financiera puedan
aprovechar oportunidades y ganar participacion
dentro del mercado. En esta linea, Deloitte estima
que en mercados emergentes podria existir una
recuperacion del primaje de las polizas de seguros
generales, aunque realza la importancia de los

3 https://www.bancomundial.org/es/region/lac/overview
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efectos en los campos laborales y econémicos a
consecuencia de la pandemia®.

En el entorno actual, la liquidez del sistema se ha
reducido, debido a la menor produccion y la
afectacion en la cobranza de las primas. A
diciembre-2020, las primas por cobrar han tenido
un incremento interanual de 21.5% y las primas
por cobrar vencidas del sistema ascienden a USD
226MM, es decir, 42.6% por encima de diciembre-
2019. La reforma que redujo la inversion
obligatoria de parte de dichas primas por cobrar
dio mayor flexibilidad a las empresas para
afrontar sus requerimientos de recursos liquidos.

En medio de la coyuntura actual, la Asociacion
Internacional de Supervisores de Seguros emitio
una declaracién para coordinar la estabilidad
financiera de las aseguradoras y la adecuada
cobertura de los asegurados por COVID-197, en
vista de la necesidad de resguardo en esta
situacion.

Adicionalmente, gran parte de las perspectivas
mundiales para la recuperacion de la produccion
del sector asegurador se fundamentan en el
comportamiento de los gobiernos para facilitar la
vacunacion, pues de acuerdo con Deloitte,
retrasos o mal manejo en ese sentido podrian
debilitar ain mas la economia, pese a los
esfuerzos de las aseguradoras en adaptarse al
entorno mediante implementaciones tecnoldgicas,
mejoras en el talento y mas controles financieros®.

Hechos Relevantes y Subsecuentes del Sistema

e Mediante Resolucion No.622-2020-S de fecha
21 de diciembre de 2020, se sustituye el
capitulo XIV  “Normas relativas a las
operaciones de reaseguros y retrocesiones”,
Titulo II, Libro Ill “Sistema de Seguros Privados”
de la Codificacion de Resoluciones Monetarias,
Financieras, de Valores y Seguros.” En esta se
establece que las empresas de seguros no
podran asumir en un solo riesgo, como
retencion maxima, mas del 8% anual del
patrimonio técnico correspondiente al mes
inmediato anterior a aquel en el cual se
efectle la operacion. También se indica que en
el ramo de seguros de vehiculos las compaiias
de seguros deberan retener al menos el 60% de
la prima neta emitida. Por otro lado, se deroga
la resolucion No. 051-2015-S que especificaba
que las empresas que opere en los ramos de
vida individual, vida grupo, accidentes

62021 insurance industry outlook | Deloitte Insights

7 https://www.fedeseg.org/post/iais-emite-declaraci%C3%B3n-
para-facilitar-la-coordinaci%C3%B3n-global-sobre-la-estabilidad-
financiera-y-la-p

personales, asistencia médica y vehiculos
deberan retener el 90% de la prima neta
emitida.

e La resolucion No. 642-2020-S de la JPMRF, del
31 de diciembre de 2020, resuelve reemplazar
la tabla de rangos y porcentajes de provisiones
de cartera (deudores de primas y otros
deudores, deudores de fianzas y deudores por
reaseguros) a ser aplicados. Adicional plantea
que las compaiias de seguros y reaseguros que
se acogieron al cronograma de diferimiento
para las deficiencias de provisiones calculadas
al 31 de marzo de 2019 constituiran hasta el 31
de diciembre el 65% de la provision calculada y
hasta el 30 de junio-2021 deberan tener
constituido el 85% de esta.

e La resolucion No. 630-2020-S de la JPMRF, del
23 de diciembre de 2020, modifica las
disposiciones transitorias de “Norma sobre los
segmentos y porcentajes maximos de inversion
obligatoria”.

e En diciembre de 2020, se publica mediante
Resolucion  N.°  SCVS-INS-2020-0006 las
reformas para las Normas de Caracter General
para que la Superintendencia de Compaiias,
Valores 'y Seguros proceda con |la
administracion, imposicion y gradacion de las
sanciones, a través del procedimiento
administrativo sancionador, de conformidad
con los criterios previstos en la Ley General de
seguros, Libro Il del Codigo Organico
Monetario y Financiero.

e El 30 de junio de 2020, la JPRMF definio que
dada la coyuntura actual por COVID-19, el pago
de las contribuciones al Fondo de Seguros
Privados se difiere a los tres meses siguientes
a la fecha mencionada.

e El 30 de junio de 2020, la JPRMF definid que el
Fondo de Seguros Privados se constituira,
ademas, con el 3% del total de la recaudacion
por concepto de la contribucion del 3.5% sobre
el valor de las primas netas de seguros.

¢ En junio de 2020, mediante Resolucion No.
SCVS-INS-2020-0008, la entidad de control
emitio las reformas a la norma de las
actividades de asesores productores de seguros,
peritos e intermediarios de reaseguros.

e El 18 de mayo de 2020 la JPRMF establece que
por la emergencia sanitaria a consecuencia del

8 2021 insurance industry outlook | Deloitte Insights
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COVID-19 'y mientras dure, los plazos
establecidos en el articulo 713 del Codigo de
Comercio para el pago de primas, suspension
de cobertura y terminacion automatica del
contrato, podran ampliarse de comUn acuerdo
entre las partes. En el caso de seguros vigentes
con cuotas diferidas, siempre que al 31 de
marzo de 2020 el asegurado no tenga
vencimientos mayores a 60 dias, se aceptara un
diferimiento en el pago de las cuotas de abril,
mayo Y junio hasta por 30 dias adicionales, sin
que el asegurado pierda cobertura. En caso de
ocurrencia del siniestro, los valores vencidos se
descontaran del pago de la indemnizacion.

e El 18 de mayo de 2020 la JPRMF permite por
Unica vez el diferimiento de pagos o
refinanciacion de deudas, en caso de que el
asegurado lo solicite, reprogramacion que
debe ajustarse con las disposiciones contenidas
en el Codigo de Comercio, y de acuerdo con las
politicas de cada entidad que deberan ser
comunicadas al regulador hasta el 31 de mayo
de 2020.

e El 18 de mayo de 2020 la JPRMF define que,
mientras dure el estado de excepcion, para el
calculo del monto de inversiones obligatorias,
se descontara de las reservas de riesgo en curso
y reserva de vida en grupo y coberturas
adicionales, el 60% del valor de las primas por
cobrar por vencer y primas documentadas por
vencer en el monto relacionado con el
financiamiento de primas de seguros, en la
proporcion retenida. La proporcion retenida
sera el factor resultante de relacionar el total
de prima neta retenida y prima neta emitida
en los Ultimos 12 meses.

e El 18 de mayo de 2020 la JPRMF resolvio la
modificacion de los porcentajes maximos por
segmento, para las inversiones obligatorias
mientras se encuentre el estado de excepcion
por la crisis sanitaria COVID-19. Una vez
finalizado este, los porcentajes se ajustaran
trimestralmente a lo largo de 2 afos, hasta
llegar a los porcentajes establecidos
previamente.

e El 4 de abril de 2020 la JPRMF emitio
disposiciones transitorias para normar las
solicitudes y aprobacion de diferimiento de
pagos de emisiones de corto y largo plazo en el
mercado de valores, por 120 dias, y establece
que estos diferimientos o modificaciones en las
fechas de pago no seran considerados como

% https://www.expreso.ec/actualidad/guillermo-lasso-
cerrara-centro-inteligencia-estrategica-103661.html

default en las emisiones de valores.

e El 12 de marzo de 2020 entra en vigor la
declaratoria de emergencia emitida por el
Ministerio de Salud Publica, donde se prohibe
expresamente a todas las empresas de seguros
de salud privada y a empresas de medicina
prepagada que limiten la cobertura para la
adecuada evaluacion, atencion y tratamiento
al usuario-paciente afectado por el COVID-19.

HECHOS RELEVANTES DE LA INSTITUCION

e La continuidad de la operacion de Seguros
Sucre dependera de la decision del Gobierno
entrante ya que, segln declaraciones publicas
del Presidente de la Replblica antes de su
posesion, la aseguradora podria entrar en un
proceso de liquidacion. °

PERFIL DE LA INSTITUCION
Posicionamiento e imagen

Seguros Sucre S.A. fue constituida en Guayaquil el
16 de febrero de 1944 e inicid sus operaciones el
26 de octubre de 1944. El 19 de enero de 2017,
mediante resolucion No. SCVS-INS-DNNR-020-
20170000199, la SCVS aprobd el proceso de fusion
por absorcion con Rocafuerte Seguros S.A.
(entidad absorbida); el cual fue inscrito en el
registro mercantil el 22 de septiembre de 2017;
con el proceso de fusion el capital acciones de la
Compaiiia se aumento a la suma de USD 29.8MM.

La actividad principal de la Compania es ejecutar
negocios y contratacion de seguros y reaseguros,
retrocesiones y coaseguros respecto de cualquier
clase de riesgos, en los ramos de seguros generales
(84%) y de vida en grupo (16%).

Su matriz esta ubicada en la ciudad de Guayaquil
y tiene 10 oficinas en las principales ciudades del
pais. Con corte diciembre-2020, cuenta con 362
empleados. Al igual que las demas aseguradoras,
a partir de septiembre del afo 2015 es regulada
por la Superintendencia de Compaiiias, Valores y
Seguros.

Seguros Sucre es una aseguradora privada cuyo
principal accionista es la entidad estatal,
Corporacion Financiera Nacional. Con corte
diciembre-2020, la cartera de Seguros Sucre
presenta una concentracion del 93.04% en
negocios publicos del gobierno y un 6.96%
corresponde a cartera del sector privado. Esta
concentracion deriva en un riesgo de liquidez pues
la Aseguradora tiene una restringida recuperacion
de la cartera de primas. Adicionalmente, los 15
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clientes principales generan el 82% del primaje de
la Compania.

De ello se derivan los principales canales de
distribucion para los dos segmentos. Para el sector
publico, un 73.41% corresponden a negocios
directos adjudicados por Régimen especial y
licitaciones. Un 18.04% corresponde a la
produccion generada por el BIESS, un 7.16%
corresponde a primas generadas por brokeres de
seguros y 1.39% corresponde al ramo agricola.

Las primas del sector privado corresponden a los
siguientes canales: Banco del Pacifico (45.2%),
brokeres de seguros (26.51%), ventas directas
(16.95%) y a través de la CFN (11.34%).

Con corte diciembre-2020, Seguros Sucre se ubica
como la principal aseguradora del sector, con una
participacion del 16.67% de la prima neta emitida
del mercado asegurador. Por utilidad neta, se
ubica en las Ultimas posiciones con una pérdida
neta de USD -8.7MM.
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La Compania opera en 27 ramos, sin embargo, el
negocio se concentra principalmente en los ramos
de Incendio y Lineas Aliadas, Vida Colectiva,
Rotura de Maquinaria, Vehiculos, y Aviacion, que
en conjunto representan el 72.56% de la prima
neta emitida a diciembre-2020.

Grafico 7
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La Compania mantiene importantes
participaciones en el mercado en los siguientes
ramos por prima neta emitida a diciembre-2020:

Incendio y Lineas Alidadas: ocupa el primer lugar
en el mercado con una participacion del 43%.

Aviacion: se ubica en la primera posicion con un
69% de participacion.

Todo riesgo Petrolero: ocupa la primera posicion
en el mercado con un 39.55% de participacion.

Vida Colectiva: ocupa la tercera posicion en el
mercado con un 11.64% de participacion.

Agropecuario: Unicamente Seguros Sucre y Zurich
comercializan este producto.

Rotura de maquinaria: alcanza el primer lugar con
una participacion del 59.8% del mercado.

La produccion se encuentra concentrada
principalmente en las provincias de Pichincha,
Guayas, plazas que representan el 64% y 29% de la
prima neta emitida respectivamente. El resto de
las ciudades en el pais mantienen participaciones
menores al 5%. Con respecto a la suma asegurada,
estas ciudades representan el 74% y 25%
respectivamente.

Estructura de Propiedad y Soporte

El Banco del Pacifico S.A. (anterior accionista), a
fin de cumplir con la Resolucion JB-2011-1973, y
con las disposiciones reformatorias y derogatorias
de la Ley Organica de Regulacion y Control de
Poder de Mercado vendid en efectivo las acciones
que mantenia en Seguros Sucre a la Corporacion
Financiera Nacional B.P. (CFN) con fecha 8 de
junio de 2012.

La Corporacion Financiera Nacional, una de las
instituciones financieras pUblicas mas grandes del
pais, es el principal accionista de Seguros Sucre.
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Capital Suscrito

Descripcion Nacionalidad (USD miles) %
Corporacion Financiera Nacional B.P Ecuador 29,786.47 99.95%
Leonidas Efrain Plaza Verduga Ecuador 9.65 0.03%
Luis Felipe Cornejo Hidalgo Ecuador 2.88 0.01%
Orces Mendoza Heriberto Niceforo Ecuador 2.10 0.01%

La Compaiia actualmente no maneja una politica
formal respecto al pago de dividendos, sin
embargo, para poder repartirlos se analiza que la
Compaiiia no maneje déficit de inversiones
obligatorias, reservas y margen de solvencia y que
no mantenga pérdidas acumuladas de ejercicios
anteriores, conforme indica el articulo 35 de la
Ley General de Seguros.

La calificacion no considera que existe una alta
probabilidad de soporte por parte del Estado, ya
que las recientes expresiones del Presidente de la
Republica indican lo contrario.

Gobierno Corporativo

En afos anteriores el Gobierno Corporativo mostro
debilidades importantes, que se reflejaron en
escandalos de corrupcion y pérdidas para la
Institucion. No obstante, en los Ultimos afos los
nuevos Directivos y la Administracion han hecho
esfuerzos por fortalecer el gobierno corporativo y
el control interno de la compahia.

Consideramos que actualmente la aseguradora
posee una estructura definida en lo que se refiere
tanto a cumplimento y a planes de gestion
internos de los principios de Buen Gobierno
Corporativo. No obstante, por el hecho de ser una
institucion de accionista estatal, los Directivos y
principales ejecutivos generalmente rotan en
funcion de los cambios de Gobierno y decisiones
politicas, lo cual limita, en nuestro criterio, la
definicion y aplicacion consistente de estrategias
de largo plazo.

La actual Junta General de Accionistas conformo
el Directorio integrado por cinco directores
principales. El Directorio fue conformado, por
miembros que cuentan con la preparacion
académica suficiente, sin embargo, han ocupado
poco tiempo su cargo pues la mayoria de estos
fueron designados en febrero-2020. Todos los
miembros del Directorio cuentan con la
calificacion de idoneidad otorgada por la SCVS.

El Directorio se reline mensualmente, con el fin de
monitorear el cumplimiento de los objetivos
estratégicos de la Institucion, la revision de los
estados financieros y la aprobacion de los asuntos
bajo su potestad. Dada la salida de algunos
directores, no se sesioné en los meses de junio,
agosto y septiembre del 2020.

El Directorio establecié la elaboracion de una
matriz de seguimiento de las resoluciones
emitidas por parte de este cuerpo colegiado,
mismas que son de cumplimiento obligatorio por

parte de la Gerencia General. A diciembre-2020,
existen 212 resoluciones emitidas, de estas, 169
han sido cumplidas y 43 se encuentran en proceso.

En el 2020, el Directorio aprob6o 15 manuales y
reglamentos y un total de 27 documentos técnicos.
Ademas, la Institucion cuenta con un codigo de
ética para tratar temas de conflictos de interés.

Los d6rganos que apoyan la gestion del Directorio
son los comités de: Cumplimiento, Auditoria,
Administracion Integral de Riesgos, Inversiones,
Retribuciones, Etica y Comité de Seguridad y Salud
Ocupacional. El Directorio considera las
recomendaciones y propuestas de estos comités
para la toma de decisiones.

La Compaiia cuenta con una herramienta
tecnoldgica de prevencion de lavado de activos
que refleja los controles dispuestos por la
normativa vigente, metodologias de riesgo de
lavado de activos y emision de alertas por
operaciones inusuales para clientes, empleados y
prestadores de servicios de seguros. Dentro del
modulo de empleados existe un proceso para la
generacion de senales de alerta por incremento en
la declaracion patrimonial.

Calidad de la administracion

Dentro de la alta gerencia de Seguros Sucre ha
existido una alta rotacion en los dos Gltimos anos,
lo que podria frenar la efectividad de las
actividades realizadas para la consecucion de la
estrategia. Durante el 2019 han actuado como
representantes legales y gerentes generales los
siguientes: Sra. Ursula Verénica Naranjo Realpe
(05/12/2018 al 12/11/2019); Sr. Miguel Patricio
Ochoa Rojas (13/11/2019 hasta el 26/02/2020), vy,
el Sr. Cristian Carpio Carpio (27/02/2020 hasta la
actualidad). Adicionalmente, las principales
Gerencias ingresaron a la Compania en 2019 y
2020, por lo que cuentan con poco tiempo de
experiencia en sus cargos.

A partir de enero de 2021, se aprobd la nueva
estructura organizacional de la Compafia cuyo
objetivo es incrementar su valor, retener y
aumentar el portafolio de clientes y mejorar la
eficiencia y eficacia. Los cambios realizados se
detallan a continuacion:

e Dentro de la Gerencia Comercial se realizé una
divisién de dos gerencias comerciales abiertas,
con presupuestos propios y estructura de
gestion. La primera es la Gerencia Comercial
de Negocios Tradicionales (para la atencion de
negocios corporativos del sector publico y
privado tanto directos como a través de
corredores de seguros) y la segunda es la
Gerencia Comercial de Negocios Masivos,
Canales e Individuales que se encargan del
negocio masivo, fuerza de ventas e individuales
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directos.

e Se unio la Gerencia Nacional Administrativa y
la Gerencia Nacional Financiera en una sola
unidad: la Gerencia Nacional Administrativa
Financiera y se cre6 una unidad administrativa
de Compras para el manejo y optimizacion de
este proceso.

e Se transform6 la Unidad de Procesos en una
Unidad de PMO - Procesos y Planificacion (P&P),
que permita gestionar la alineacion de los
proyectos con la estrategia, medir el
cumplimiento de esta Ultima y realizar el
seguimiento de la planificacion estratégica.
Esta area depende directamente de la
Gerencia General.

Es importante mencionar que la Compaiia
restructurd el departamento de reaseguros, que
estan llevando a cabo el proceso de conciliacion
de las cuentas por cobrar y pagar, que es uno de
los principales riesgos que actualmente mantiene
la Compania.

Si bien los principales ejecutivos demuestran una
preparacion adecuada, la efectividad de la nueva
estructura organizacional podra evidenciarse en el
mediano plazo, siempre que las futuras gerencias
se alineen a las definiciones actuales.

Objetivos estratégicos

En agosto de 2020, la Compaiia contratdé a una
empresa consultora con el objetivo de apoyar en
la elaboracion del plan estratégico institucional
del periodo 2020-2022. El Directorio del 21 de
diciembre de 2020 conocié y aprobd el Plan
Estratégico, cuyo cumplimiento debe ser
informado con periodicidad trimestral por la
Gerencia General.

Dentro de sus pilares estratégicos se encuentran:

e Consolidar y fortalecer su posicion en el
mercado y reconocimiento del valor de la
marca.

e Ser un referente en innovacion de productos y
emprendimiento en mercados y canales
privados.

e Otorgar un servicio excelente.
e Ser un referente de empleo en el pais.

e Mantener operaciones vy
normativo impecable.

cumplimiento

Para lograr estas estrategias, la Compafia ha
asignado proyectos a equipos que desarrollan la
parte tactica y existen personas encargadas de
supervisar la calidad de los entregables y el
cumplimiento de los planes. Finalmente, existe un
Comité Ejecutivo donde se verifica el avance de

los objetivos y los resultados clave esperados en
cada uno de los proyectos.

Dentro de los retos planteados para Seguros Sucre
se encuentra asegurar en los proximos afos un
crecimiento rentable y sostenible y se aspira a
conseguir una combinacion de 75% de primas
provenientes del sector publico y un 25% del
mercado privado, enfocado en pélizas individuales.
Para cumplir con este objetivo, la Aseguradora
tiene un equipo de trabajo para la creacion de
nuevos productos; estan comercializando seguros
individuales y masivos mediante una plataforma
de venta en linea y estan generando la colocacion
de seguros masivos a través de cooperativas.

El analisis del presupuesto se realiza en el mes de
octubre y comienza con el analisis de la
produccion esperada para el afo siguiente.
Posterior a ello se lo remite a la gerencia
financiera que lo consolida con los montos
esperados en siniestros, reservas, gastos
administrativos, entre otros. Este presupuesto es
revisado semanalmente por el Area Comercial y de
manera mensual por el Directorio.

La administracion espera que para el 2021 su
prima neta ascienda a USD 286MM, lo que
implicaria un crecimiento del 1%. La Aseguradora
espera que los siniestros pagados sean un 6%
superiores a los del 2020, tomando en
consideracion que el pago de los siniestros por
COVID sean de USD 20MM frente a los USD 13.2MM
pagados en 2020. Respecto al monto de las
comisiones, espera que estas crezcan un 6%
interanual. Con relacion a sus gastos
administrativos, la Administracion proyecta una
reduccion del 5%, que sigue la misma linea de la
optimizacion generada en 2020. La Compahia en
2021, debe registrar USD 14.3MM, segln sus
calculos previsionales, como nota de crédito por
devolucion de prima por buena experiencia del
BIESS. También, se espera tener que constituir
USD 5.4MM para provisiones de cartera vencida,
gastos de depreciacion e impuestos. Bajo estos
supuestos, la Aseguradora espera generar una
pérdida de USD -14.3MM.

Respecto a la operatividad de la Compaiia en el
contexto de la emergencia sanitaria producida por
la pandemia, se debe mencionar que el personal
se encuentra trabajando en modalidad mixta, es
decir quienes forman parte del front office de la
empresa o de atencion al cliente interno y externo
se han dividido para alternar diariamente en
jornada presencia y teletrabajo. Mientras que las
personas que forman parte del back office, se
encuentran bajo la modalidad de Teletrabajo. En
el contexto de la pandemia, existio una reduccion
del 15% de los salarios desde el mes de mayo a
julio de 2020.
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PRESENTACION DE CUENTAS

Para el presente reporte se utilizaron los estados
financieros auditados por la firma KPMG del
Ecuador para el 2018 y 2019 y por la firma
PricewaterhouseCoopers del Ecuador Cia. Ltda.
para el 2020. Estos informes presentan opinion
con salvedad.

En el ano 2018 se incluyen fundamentos de la
opinion calificada debido a que posterior a la
aplicacion de los procedimientos  de
confirmaciones de saldos con reaseguradores y
coaseguradores realizados por la auditoria, no se
obtuvo respuestas de ciertos reaseguradores y
coaseguradores. Ademas, en ciertas
confirmaciones de saldos recibidas de
reaseguradoras y coaseguradoras se observaron
diferencias  materiales entre los saldos
confirmados y los saldos segin los registros
contables.

En el ano 2019 se incluyen fundamentos de la
opinion calificada porque la Compaiia suscribié un
contrato de cobertura de seguros con el BIESS en
la que contractualmente estd obligada a la
devolucion de prima por buena experiencia. Al 31
de diciembre-2019, la Compaiiia no reconocio
contablemente el pasivo que surgido de esta
obligacion contractual debido a que el monto de
los siniestros pagados, que forman parte de la
determinacion de este pasivo, estaba en proceso
de ser cuantificado; esto es debido, a que el
cliente (asegurado) tiene un plazo de hasta tres
anos para la presentacion del respectivo siniestro.

En el afo 2019, la Compaiiia realiz6 un proceso de
conciliacion y depuracion de los saldos de
reaseguradores y coaseguradores, lo que resultd
en el registro de provisiones y castigos por un
monto aproximado de USD 24.3MM, registro que
debié efectuarse con «cargo a resultados
acumulados. Los registros de la Compaiiia indican
que, si la Administracion hubiera contabilizado
estos efectos en el afo previo, la utilidad neta del
ejercicio 2019 y el resultado acumulado al 1 de
enero de 2019 se hubieren incrementado y
disminuido en USD 24.3MM, respectivamente.

Al 31 de diciembre del 2020, la opinion es
calificada pues a dicho corte la Compafia
mantiene saldos asociados a reaseguros en las
cuentas: (i) Deudores por reaseguros y coaseguros
por USD 165MM (netos de una provision de USD
47.1MM), (ii) Reaseguros y coaseguros cedidos por
USD 79.1MM ; vy, (iii) Reaseguros no proporcionales
por USD 21.9MM, sobre los cuales el auditor envid
confirmaciones a la totalidad de las entidades que
se detallan en estas cuentas contables y se
obtuvieron respuestas uUnicamente por un saldo
neto de USD 23.5MM; de este monto se
identificaron diferencias netas por USD 8.7MM, las

cuales, corresponden a partidas sobre las que la
Administracion de la Compaiia no ha concluido el
proceso de analisis y conciliacion de diferencias
con ciertos reaseguradores y coaseguradores. Con
lo cual, no se recibieron respuestas a las
confirmaciones enviadas por: (i) reaseguros no
proporcionales por USD 21.9MM; (ii) deudores por
reaseguros y coaseguros por USD 39.5MM; vy, (iii)
cuentas por pagar por reaseguros y coaseguros
cedidos por USD 32.7MM.

Los estados financieros empleados en la
elaboracion del presente informe siguen las
normas de contabilidad establecidas por la
Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros
y la Junta de Politica y Regulacion Financiera.
Ademas, hemos revisado la informacion
cualitativa y cuantitativa para diciembre-2020.

BankWatch Ratings realiza el calculo de
indicadores técnicos y financieros en funcién de su
propia metodologia, por lo que estos pueden
variar de los calculados por el regulador. Un
detalle se puede encontrar en el Anexo 1. Cdlculo
de indicadores financieros de BankWatch Ratings
(BWR).

EVALUACION FINANCIERA

Rentabilidad

ROAA 0.1% 4.9% 1.9% -1.6% -1.9%
ROAE 0.7% 25.3% 10.2% -8.0%  -10.4%
Resultado Técnico Ajustado BWR /

Prima Devengada 6.3% 12.7% 9.9% 14.5% 2.2%
Siniestralidad Incurrida Bruta BWR 56% 50% 38% 34% 32%
Siniestralidad Incurrida Neta BWR 69% 54% 56% 51% 82%
indice Combinado BWR 83% 61% 66% 61% 91%
indice Operativo BWR 84% 57% 61% 55% 92%

Nota: El resultado técnico ajustado e indices combinado y operativo
consideran las otras comisiones pagadas, a diferencia del indicador
técnico regulatorio.

Fuente: Seguros Sucre S.A.

Elaboracion: BWR con corte diciembre-2020

Con corte diciembre-2020, Seguros Sucre registro
una pérdida neta de -USD 8.7MM, que contrasta
con la utilidad registrada en diciembre-2019 (USD
8.7MM). Este resultado viene dado por un aumento
de la siniestralidad debido al pago de siniestros
por USD 13.2MM como consecuencia de la
pandemia. Adicionalmente, la Compafia debi6 de
constituir provisiones para cuentas de dudoso
recaudo por USD 14.3MM y provisiones por
deterioro de inversiones por USD 6.4MM.

En el grafico que se presenta a continuacion se
puede apreciar la tendencia de los indicadores de
retorno sobre activos promedio, ROAA (-1.9%) y
sobre patrimonio promedio, ROAE (-12.4%), que
son inferiores al registrado en promedio por el
sistema asegurador, y que se encuentran influidos
por los esfuerzos de la Administracion por
transparentar las cifras de la empresa.
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Grafico 8
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Fuente: Seguros Sucre S.A.

ROAE: Retorno sobre patrimonio promedio; ROAA: Retorno sobre activos
promedio.

Elaboracion: BWR, con corte diciembre-2020

Los resultados técnicos ajustados de la Compania
(antes de ingresos financieros) a diciembre-2020
fueron de USD 6.3MM. Cabe mencionar que existe
una diferencia entre el resultado técnico ajustado
de la Compania y el reportado segln la estructura
definida por el ente de control, que es de USD
10.2MM, pues este Ultimo no considera gastos y
otras comisiones pagadas que la calificadora
considera operativos.

Grafico 9
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Fuente: Seguros Sucre S.A.

Elaboracion: BWR con corte diciembre-2020

Nota: Indicadores calculados bajo metodologia del regulador. El
resultado técnico presentado en este grafico es el detallado a la SCVS
en el formulario 313.

El ramo de Vehiculos registr6 la mayor
participacion en lo que respecta a resultado
técnico (USD 4.7MM), a pesar de ser el cuarto
ramo en cuanto a produccion (USD 23.8MM). El
resultado técnico positivo se deriva de una menor
siniestralidad por efecto del confinamiento
obligatorio que existio desde el 16 de marzo por
el COVID-19 hasta mediados de aro.

Respecto al ramo Incendio y Lineas Aliadas, que es
el primero en produccion, presenta un resultado
técnico de USD 1.8MM.

El ramo de Vida Colectiva, que es el segundo mas
importante en cuanto a la produccién, muestra un
resultado técnico negativo de -USD 7.8MM que
refleja el mayor monto de siniestros pagados a
causa de la pandemia.

La participacion por ramos muestra a Rotura de
Maquinaria como el segundo ramo mas rentable,
con un resultado técnico de USD 3.1MM.

En forma agregada, la Compaiia a la fecha de
corte presenta una contraccion del 12.8% en prima
neta emitida respecto al afno anterior (USD
282.7MM en diciembre-2020 versus USD 323.9MM
en diciembre-2019). De los 28 ramos en los que la
Compafia registra prima neta emitida, 23
presentan contraccion, producto de la crisis
econémica que vive el pais por la pandemia. La
contraccion de la produccion se explica en parte
porque las instituciones del Estado no realizaron
el proceso de renovacion de sus polizas sino
extensiones de vigencia de los contratos que
implica la no facturacion de la prima anual.

La principal contraccion se observa en el ramo de
Vida Colectiva que presenta un decrecimiento
interanual de 34.99% (-USD 24.5MM), pues a partir
del mes de septiembre-2020, el BIESS repartio la
cartera entre Seguros Sucre e Hispana de Seguros.
Como hecho subsecuente, el accionante desistio
de la ejecucion de la causa (accion de proteccion
con medida cautelar), por lo que se espera que
desde el 10 de mayo del 2021 el total de la cartera
corresponda a Seguros Sucre.

Por otro lado, hubo un decrecimiento de la
colocacion de créditos de créditos hipotecarios
del Banco del Pacifico, lo que se deriva en la
menor contratacion de seguros de desgravamen.
Finalmente, en el mes de octubre-2020 se
procedio a hacer la devolucion de 15.5MM como
nota de crédito (registrado en la cuenta 45-
cancelaciones) correspondiente al contingente
que mantiene Seguros Sucre con el BIESS por la
devolucion de prima por buena experiencia.

Con respecto al ramo Agropecuario, se observa un
decrecimiento de -USD 3.8MM en la produccion
neta, que se vio afectado debido a que existio una
reduccion en la colocacion de crédito por parte de
BanEcuador pues los agricultores no podian acudir
a la entidad financiera por las restricciones de
movilidad por la pandemia.

También existe un decrecimiento de -USD 2.1MM
en el ramo Incendio y Lineas Aliadas debido a que
por el presupuesto designado a las instituciones
del Estado no se hizo la renovacion de las pélizas
sino extensiones de vigencia.

www.bankwatchratings.com

12



BANKWATCH RATINGS S.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
N 4

Seguros Sucre S.A.

Dado el decrecimiento de la prima neta emitida,
la prima devengada se ubico en USD 284.7MM y fue
un 11.3% inferior a la registrada en diciembre-
2019. Con corte diciembre-2020, la variacion neta
entre liberaciéon (contabilizado como ingreso) y
constitucion (gasto) de reservas de riesgo en curso
genero un ingreso de USD 2MM, mientras que en
diciembre-2019 el mismo efecto significdé un
egreso de USD -2.9MM.

La Compania presenta un porcentaje de retencion
promedio del 24.2% (30% a diciembre-2019), que
es reflejo de los ramos en los que opera y el
tamano de las cuentas estatales. De esta manera
la Compaiia mantiene una prima devengada
retenida de USD 70.4MM a diciembre-2020 (USD
93.2MM a diciembre-2019). La prima cedida se
reduce un 5.9% y es menor al decrecimiento de la
prima neta emitida dado que la principal
contraccion en la produccion corresponde al ramo
de Vida Colectiva donde la Aseguradora, hasta el
2020, debia retener por ley al menos el 90% de la
prima y por tanto de los siniestros.

La siniestralidad bruta de la Aseguradora con
corte diciembre-2020 se ubica en 32.1% y se ubica
por debajo de la de diciembre-2019 (38%). Esto se
da principalmente por una disminucion del 25.7%
de los siniestros pagados, que alcanzan los USD
91.4MM. La disminucion de la siniestralidad se da
por el confinamiento obligatorio que existio en el
Ecuador entre marzo y junio de 2020.

Grafico 10
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Fuente: Seguros Sucre S.A.
Elaboracion: BWR con corte diciembre-2020

A continuacion, se presenta la siniestralidad de los
principales ramos de la Compania.

Siniestros pagados / Prima Neta Tasa de siniestralidad Neta
Emitida Retenida Devengada

ASEGURADORA SISTEMA ASEGURADORA SISTEMA

INCENDIO Y LINEAS ALIADAS 12.01% 23.52% 12.11% 20.13%
VIDA COLECTIVA 83.10% 71.26% 89.34% 70.55%
ROTURA DE MAQUINARIA 32.76% 35.84% 102.07%’ 38.26%
VEHICULOS 45.30% 54.82% 54.62% 45.17%
AVIACION 18.75% 27.35% 273.91% 104.01%

Fuente: Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros
Elaboracion: BWR con corte diciembre-2020

Nota: El calculo de los indicadores por ramo difiere del de BWR (ver
Anexo 1)

El ramo Vida Colectiva presentd una siniestralidad
bruta de 83% y una siniestralidad retenida de 89%.
Estos indicadores son el doble que los mismos
indicadores del ano pasado (43% vy 47%
respectivamente). El crecimiento de |la
siniestralidad se debe al pago de siniestros cuya
causa fue muerte por enfermedades respiratorias
o COVID-19 por USD 13.2MM y que la Compahia
tuvo que asumir pues estos riesgos no tenian
cobertura del reasegurador por ser efecto de una
pandemia.

Como consecuencia de lo antes mencionado, la
siniestralidad neta a diciembre-2020, se ubica en
81.7% y supera ampliamente a la presentado en
diciembre-2019 (56.1%) y al indicador del sistema
asegurador. En el caso de este indicador, se
observa un crecimiento de los siniestros incurridos
netos del 10% mientras que la prima devengada
retenida decrece un -24.5%.

Grafico 11
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Fuente: Seguros Sucre S.A.
Elaboracion: BWR con corte diciembre-2020

Respecto a la eficiencia operativa, los costos
operativos netos de la aseguradora fueron de USD
6.5MM y absorbieron el 9.3% de la prima
devengada retenida. Frente a diciembre-2019,
estos costos disminuyeron un 27.9%, acorde con el
decrecimiento de la produccion devengada
retenida. La estructura es liviana frente al sistema
(49.5% de la primera devengada retenida).
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Los gastos de administracion, el principal
componente de los costos operativos, registran un
decrecimiento de 18.4%. La principal optimizacion
del gasto se observa en los rubros de asistencias,
inspecciones de riesgo, publicidad, propaganda y
honorarios profesionales.

Con corte diciembre-2020, los gastos de
adquisicion registraron un incremento de 13.7% y
se ubican en USD 4MM. Este incremento se debe a
que la produccion a través de corredores
incremento en aproximadamente 18%.
Adicionalmente, los Gobiernos Autonomos
Descentralizados (GAD) vieron la necesidad de
contar con un corredor de seguros, generando un

pago adicional a las comisiones de afos anteriores.

Por otro lado, las comisiones recibidas de las
reaseguradoras para cubrir una parte del gasto se
reducen en 10.9%, debido a la reduccion en la
produccion cedida.

Con corte diciembre-2020, el indice combinado
BWR de la empresa se establece en 91% y refleja
una mayor eficiencia operativa que el sistema
(100%).

La aseguradora presento ingresos financieros
positivos de USD 5.6MM, sin embargo, se registran
“Otros Egresos” por USD -20.6MM que
corresponden al registro de USD 5.9MM como
provision por el deterioro de dos emisores del
portafolio de inversiones y USD 14.3MM como
provision para cuentas de dudoso recaudo
relacionadas a primas por cobrar y cuentas con
reaseguros y coaseguros. Dado que estos gastos
superan los ingresos financieros, el indice
operativo de la Compahia se ubica en 92.3%.

indice Operativo BWR Sistema

—e—indice Combinado BWR Sistema

Nota: Los indices combinado y operativos de BWR incorporan la cuenta
otras Comisiones Pagadas, a diferencia de los del regulador

Fuente: Seguros Sucre S.A.

Elaboracion: BWR con corte diciembre-2020

Por ultimo, dentro de otros egresos se encuentra
el gasto por provision de cuentas de dudoso
recaudo mencionado anteriormente, que supera
el resultado técnico, y hace que se registre una
pérdida neta en el periodo analizado.

Inversiones y liquidez

Principales Indicadores 2018 jun-2019 2019 jun-2020
Activos Liquidos / Obligaciones
Netas con Asegurados -23560% -4077% 105% 96% 39%
Inversiones Admitidas / Inversiones
Obligatorias Requerimiento 104% 116% 103% 105% 108%
Activos Lig./(Reservas Netas +
Deuda Finan. CP) 1007% 527% 82% 81% 40%
Activos Liquidos/Pasivos (x) 15% 17% 16% 14% 14%
Activos Liquidos / Resenvas
Técnicas 26% 28% 29% 24% 27%

Fuente: Seguros Sucre S.A.

Elaboracion: BWR con corte diciembre-2020

La Administracion cuenta con politicas y
procedimientos que definen los lineamientos
referentes a la gestion de inversiones de los
recursos financieros de la Compafiia, que
involucra la evaluacion, medicion y control de los
diferentes riesgos identificados en cumplimiento
a las normas vigentes.

Dentro de las principales funciones del Comité de
Inversiones, se encuentran vigilar que las
inversiones sean realizadas a través del mercado
bursatil, con sujecion a principios de liquidez,
seguridad y rentabilidad, de conformidad con las
politicas establecidas en el Directorio; conocer las
inversiones de los recursos financieros de la
compaiia con base en el analisis efectuado por la
Unidad de Riesgos y conocer la cancelacion, pre-
cancelacion o venta de inversiones con base en el
informe de desinversion y/o cancelacion
elaborado por el Departamento de Tesoreria y el
analisis efectuado por la Unidad de Riesgos.

Para efectuar las inversiones de los recursos
financieros de la Compaiia se debe contar con la
aprobacion del Gerente Nacional Financiero y/ el
Gerente General. El manual de politicas,
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procedimientos e inversiones se actualizd en
septiembre-2020. En cuanto a politicas
establecidas podemos mencionar que la
Administracion actual mantiene un estilo
conservador al no permitir en su portafolio activos
de alto riesgo o derivados. La administracion
establece un limite en cuanto al riesgo de crédito
que se asume en la compra de titulos donde la
calificacion crediticia local minima que se permite
es AA-.

Grafico 14
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A diciembre-2020, el requerimiento de inversiones
obligatorias llega a USD 61.3MM, y la aseguradora
presenta USD 59.9MM, como inversiones admitidas,
por lo que la Compania presenta un exceso de USD
4.9MM, que ha mejorado frente al 2019 gracias al
efecto de la resolucion de la JPRMF del 18 de mayo
del presente ano, que se explica en los Hechos
Relevantes de este informe, y que se extendié un
ano mas segun la resolucion No. 630-2020-S.

El portafolio de inversiones financieras con corte
diciembre-2020 asciende a USD 59MM (USD
68.9MM en diciembre-2019), y esta invertido en su
totalidad a nivel local. Este refleja las politicas
actuales enfocadas a emisiones corporativas de
alta calificacion crediticia, y por otro lado
contiene inversiones que a la fecha de corte se
encuentran en incumplimiento o riesgo de pérdida,
y que reflejan una seleccion menos conservadora
de riesgo en el pasado. Entre los emisores en
incumplimiento se encuentran: ECUAGRAN,
DELCORP, Credimétrica, Conjunto Inmobiliario
Girasoldos S.A., Frutera Litoral e Inmobiliaria
Terrabienes. Con corte diciembre-2020, se
encuentra provisionado el 100% de estos valores,
con excepcion de la inversion en Credimétrica
(USD 522M) que mantiene un 80% de provision de
acuerdo con su estimacion de pérdida esperada.

Como se menciond en la seccion Rentabilidad, en
el 2020 se registraron provisiones por USD 6.4MM
correspondiente al deterioro de las inversiones de
los emisores Ecuagran y Delcorp.

El portafolio se encuentra en su mayoria
compuesto por valores de renta fija y fondos
administrados que invierten principalmente en
emisiones corporativas de alta calificacion
crediticia. Los porcentajes invertidos en acciones
son bajos por lo que no generan riesgos relevantes
a la operacion.

Por otro lado, dentro de los titulos de deuda
emitidos y garantizados por el Estado (USD
23.8MM), USD 6.4MM corresponden a inversiones
en Bonos Soberanos emitidos por el Gobierno de la
Repulblica del Ecuador, que fueron parte de una
negociacion en mercados internacionales, y se
encuentran en litigio para su recuperacion. El
monto de esta inversion fue provisionado al 100%
en el 2018.

El 01 de octubre de 2015, Seguros Sucre S.A. y la
Casa de Valores del Pacifico (Valpacifico) S.A.
suscribieron un “Contrato de Administracion de
Portafolios” para que esta Ultima, negocie bonos
del Estado. En el contrato de la compra de Bonos
Soberanos 2024, VALPACIFICO notificé a Seguros
Sucre que los bonos estarian bajo su custodia en
una cuenta de Westwood Capital Market en
Deutsche Bank de New York. Sin embargo, se
conoce que Westwood Capital Market firmé un
contrato con Maddisson Advisor para ejecutar
proyectos inmobiliarios, y que luego cedieron sus
derechos a Ocean View Realty. VALPACIFICO
realiza esta negociacion en el mercado OTC (Over
the Counter), que permite fijar precios entre las
partes y donde no se exige que VALPACIFICO
entregue al DECEVALE la custodia de los
documentos y, por lo tanto, se declaran perdidos.

Para recuperar los valores, dado que los dialogos
directos con la contraparte no han sido efectivos,
Seguros Sucre S.A. inicié un proceso judicial civil
donde el juez sustanciador de la causa resolvio el
03 de marzo del 2021, que VALPACIFICO pague a
Seguros Sucre el capital y los intereses generados
de los bonos perdidos. En el ambito internacional,
Seguros Sucre S.A. se encuentra en espera a una
nueva convocatoria a Junta de Obligacionistas
(JOL) a fin de conocer los avances hasta la fecha,
pues forman parte de la masa acreedora al
haberse declarado en liquidacion la Compahia
Maddisson Advisor.

Por otro lado, se mantienen USD 1.9MM
correspondientes a bonos soberanos de deuda
externa custodiados en el Decevale. Este valor
considera la restructuracion de la deuda
ecuatoriana que impacto6 el capital de la inversion
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en USD 82M y el intercambio por bonos con fecha
de vencimiento 2030, 2035 y 2040.

Finalmente, la Compaiia mantiene USD 11.3MM,
correspondientes a certificados de tesoreria y USD
4.5MM en bonos del Gobierno nacional que se
encuentran  custodiados en el Deposito
Centralizado de Valores S.A. (DCV).

Del total del portafolio de la Compaiia, 8.2%
corresponde a emisores de Mercado de Valores
que se acogieron al oficio JPRMF-2020-0113-0,
que dispone que emisiones de obligaciones de
corto y largo plazo, procesos de titularizacion y
facturas comerciales pueden realizar, previa
aprobacion de dos terceras partes de la asamblea
de obligacionistas, modificaciones a los contratos
de emision con el fin de acordar un diferimiento
de capital e intereses por vencer. Segln
comentarios de la Administracion, los emisores
han cumplido con el pago de los valores
reprogramados.

Un 18.5% corresponde principalmente a la
inversion en nueve fondos administrados de
inversion nacionales que invierten en titulos de
renta fija principalmente del sector real. Por
Ultimo, un porcentaje minimo se encuentra en
acciones.

El 68.6% del monto invertido en fondos de
inversion corresponde a patrimonios con un plazo
de permanencia minima requerida menor o igual
a 180 dias; el 31.4% restante esta invertido en
fondos que mantienen una politica de
permanencia minima de 365 dias.

Aunque los fondos administrados no tienen la
obligatoriedad de contar con una calificacion de
riesgo, el Fondo de Inversion Administrado Futuro
de Fideval mantiene una calificacion promedio del
portafolio de AAA- y una calificacion de volatilidad
de V3. El Fondo de Inversion Administrado Flexible
30-60 de Fideval mantiene una calificacion de
AAA-/V4. Estas calificaciones fueron otorgadas
por BankWatch Ratings en enero-2021 con
informacion con corte noviembre-2020.

El Fondo de Inversion Renta de Fiducia mantiene
una calificacion de AAA-/V3 y el Fondo Productivo
de Fiducia mantiene una calificacion de AAA-/V3.
Estas calificaciones fueron otorgadas por
BankWatch Ratings en febrero-2021 con
informacion con corte diciembre-2020.

El Fondo de Inversion Estratégico de Génesis
mantiene una calificacion de AAA/ V2, el Fondo
Renta Plus de Génesis mantiene una calificacion
de AAA/V1 y el Fondo Master de Génesis mantiene
una calificacion de AAA/ V1. Estas calificaciones
fueron otorgadas por BankWatch Ratings en
febrero-2021 con informacion con corte
diciembre-2020.

El Fondo FIT de la Fiduciaria Atlantida mantiene
una calificacion de crédito de AAA asignada por
Summa Ratings el 11 de febrero de 2021; esta
calificacion no cuenta con calificacion de
volatilidad. Su fecha de corte es diciembre-2020.

A continuacion, se muestra la composicion del
portafolio de acuerdo con su calificacion de riesgo
de crédito.

Calificacion dic-20 dic-19
AAA 15.4% 21.5%
AA 18.3% 12.2%
En incumplimiento 9.2% 0.1%
Sector publico 33.1% 11.5%
Fondos de inversion 18.5% 32.4%
Acciones 1.0% 1.0%
Facturas Comerciales 4.4% 20.1%
Notas de Crédito SRI 0.0% 1.3%
Total 100% 100%

Fuente: Seguros Sucre S. A
Porcentajes basados en valor en libros de inversiones
Elaboracion: BWR, con corte a diciembre-2020.

Los valores de deuda dentro del portafolio que
presentan una calificacion de riesgo en el rango
de “AAA” representan el 15.4% del total del
portafolio, mientras que las calificaciones en el
rango AA representan el 18.3%. Un 9.2%
corresponde a emisores que a la fecha de corte se
encuentra en incumplimiento.

El 57.1% restante, que no tiene calificacion,
corresponde a bonos de deuda emitidos por el
Ministerio de Finanzas, acciones, facturas
comerciales negociables y los fondos de inversion
analizados anteriormente, cuyas calificaciones no
son comparables con la calificacion de riesgo de
crédito otorgada a los demas instrumentos del
portafolio.

Actualmente, uno de los principales riesgos a los
que esta expuesta la Compaiia es la liquidez que
mantiene para hacer frente a sus obligaciones. ELl
bajo nivel de activos liquidos es un reflejo de las
dificultades que ha tenido la aseguradora por
cobrar las primas de clientes estatales
importantes, ya que el Estado no cuenta con una
caja fiscal liquida para solventar los servicios
contratados por las entidades puablicas. Un
desglose por antigiiedad del saldo de las primas
por cobrar se muestra a continuacion:
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Primas por cobrar (USD Miles)

Por vencer 62,132.48
1 a 60 dias 31,339.66
61 a 150 dias 34,410.77
151 a 180 dias 2,117.12
181 a 360 dias 31,939.77
301 a 360 dias 4,401.57
361 en adelante 24,883.03
Vencidas 129,091.92
Provision -4,365.75
Total 186,858.65

Fuente: Seguros Sucre S. A
Elaboracion: BWR, con corte a diciembre-2020.

La Compaiiia mantiene USD 4.4MM como
provisiones para primas por cobrar, en
cumplimiento de lo dispuesto en las resoluciones
No. 578-2020-S del 18 de mayo del 2020 y 642-
2020-S del 31 de diciembre del 2020. Es
importante mencionar que para este calculo no se
consideran las primas vencidas de poélizas
contratadas por las instituciones que conforman el
sector pUblico. Si estas fueran consideradas, las
provisiones a diciembre-2020 deberian ascender a
USD 37.1MM, en funcidén de su antigiiedad.

Por otro lado, la Compaiia desde el 2019, viene
trabajando en la reconstruccion de las cuentas por
cobrar a reaseguradores y coaseguradores y esta
realizando las gestiones para recuperar los valores
vencidos. A la fecha de corte, mantiene USD
47.1MM como provisiones para este activo. Un
desglose de las cuentas por cobrar a reaseguros y
coaseguros se muestra en el cuadro a
continuacion:

Cuentas con Reaseguradoresy

Coaseguros
(USD Miles)
Por vencer 5,441.88
0 a 120 dias 6,085.12
121 a 150 dias 202.04
151 a 180 dias 625.83
181 a 300 dias 3,555.32
301 a 360 dias 1,224.81
Mas de 360 dias 45,175.95
Vencidas 56,869.07
Prowvision -47,105.40
Total 15,205.55

Fuente: Seguros Sucre S. A
Elaboracion: BWR, con corte a diciembre-2020.

Dentro de las cuentas por cobrar a reaseguradores,
se encuentra la cuenta 1305 que corresponde a la
recuperacion de siniestros avisados por reaseguros
cedidos. Esta cuenta no constituye una obligacion
en firme que debe cumplir el reasegurador pues

estos siniestros aln no han sido liquidados por la
Compaiiia. Un desglose de esta cuenta se muestra
a continuacion:

Recuperacién de siniestros avisados por

reaseguros cedidos

(USD Miles)
0 a 120 dias 7,433.17
121 a 150 dias 2,835.31
151 a 180 dias 3,284.37
181 a 300 dias 15,952.01
301 a 360 dias 2,604.71
Mas de 360 dias 117,719.09
Total 149,828.66

Fuente: Seguros Sucre S. A
Elaboracion: BWR, con corte a diciembre-2020.

Finalmente, las primas por pagar a reaseguros
cedidos y las cuentas por pagar a reaseguros no
proporcionales ascienden USD 100.6MM a
diciembre-2020. Este valor supera la prima
devengada retenida del 2020, por lo que se
concluye que dichas primas por pagar incluyen
valores con antigiedad superior al ano. La
Administracion comenta que actualmente no
mantiene un reporte de la antigiedad de estos
saldos y que se encuentran trabajando en ello. La
mayor parte de estas primas corresponde a
negocios facultativos e implica un riesgo
importante para la Compaiia pues el no pago a los
reaseguros podria implicar la no cobertura en caso
de ocurrir un siniestro.
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La Compaiia con corte diciembre-2020 muestra
activos liquidos que Unicamente cubren el 14% de
sus pasivos, inferior a la media del sistema que se
ubica en 35%. Ademas, si se analiza el indicador
Activos Liquidos/ Reservas Técnicas la Compahia
mantuvo a diciembre-2020 un indicador del 27%,
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que refleja la apretada liquidez que presenta a la
fecha de corte.

Suficiencia de Capital

Principales Indicadores 2018 jun-2019 2019 jun-2020
Pasivo Ajustado / Patrimonio
Ajustado 5.2 4.1 5.2 4.3 6.7
Resenvas Técnicas Netas /
Patrimonio % 12% 80% 70% 166%
Patrimonio Técnico / Capital
Adecuado regulatorio 204% 235% 193% 179% 165%
Prima Neta Emitida / Patrimonio 3.2 3.2 3.7 2.8 3.6
Primas Devengada Retenida /
Patrimonio 1.18 1.03 1.06 1.08 0.88

Fuente: Seguros Sucre S.A.
Elaboracion: BWR con corte diciembre-2020

Con corte diciembre-2020, el patrimonio de la
Compainia asciende a USD 79.6MM. Las
disposiciones del ente regulador exigen un capital
pagado minimo de USD 8MM para aseguradoras y
de USD 13MM para reaseguradoras. La Compaiia
actualmente cumple con holgura con este
requisito.

El calculo de patrimonio técnico reportado a
diciembre-2020 presenta un exceso de USD
30.6MM frente a un requerimiento de capital
adecuado de USD 46.8MM. La comparacion entre
el capital adecuado por primas versus capital
adecuado por carga media de siniestralidad
reporta a las primas como la base del capital
adecuado.

La Compaiia muestra pagos de dividendos a sus
accionistas. En 2018 y 2019 se repartio resultados
de anos anteriores por USD 9MM y USD 548M
respectivamente. Respecto al reparto en 2020 de
dividendos sobre los resultados del 2019, la Junta
General de Accionistas (JGA) celebrada el 13 de
noviembre de 2020, dispuso no solicitar el cobro
de dividendos del ejercicio econémico 2019, y a
su vez constituir una reserva especial en el
patrimonio, dentro del grupo de cuentas Reservas
Especiales- Utilidades Retenidas por un valor de
USD 7.8MM. Posteriormente, en la JGA de enero-
2021, se procedio a autorizar la compensacion de
pérdidas de afos anteriores, utilizando la reserva
antes mencionada. Esta decision se tomo con el
objetivo de salvaguardar la liquidez de la
Aseguradora y a la delicada situacion de la
empresa debido en gran medida a la falta de pago
de las primas por parte de los clientes pUblicos, la
cartera de reaseguros y la falta de provision de los
valores correspondientes a la devolucion de buena
experiencia al BIESS.

Es importante mencionar que el registro contable
de la devolucion de la prima de buena experiencia
definida en el contrato que se firmé con el BIESS
hace que Seguros Sucre esté contractualmente
obligado a cancelar este valor, lo que podria
afectar al patrimonio de la Aseguradora de la
siguiente manera:

dic-2020
Patrimonio

Pasivo por devolucion de Primas por
buena experiencia (BIESS)
Patrimonio Tangible

De acuerdo con los calculos previsionales de a la
Administracion, el pasivo no registrado
correspondiente a este contingente podria llegar
a USD 37.9MM. Si se hubiera contabilizado este
pasivo, el patrimonio se hubiera reducido por
debajo del capital adecuado antes indicado,
situacion que afectaria también a todos los demas
indicadores que se analizan en esta seccion.

Las notas de crédito ya cubiertas por este
contingente  ascienden a USD  21.4MM
correspondiente a la vigencia del 21/08/2018 al
20/10/2016 y USD 15.5MM correspondientes a la
vigencia del 21/10/2016 al 21/10/2017.

El indicador de Reservas Técnicas Netas sobre
Patrimonio de la Compania se ubica en 165.9%, y
es superior a la media del sistema. Este indicador
muestra qué tan vulnerable es el patrimonio de la
Compaiia a un cambio de estimacion de sus
reservas técnicas netas, por lo que un mayor valor
se relaciona con mayor riesgo.
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El indicador Pasivo Ajustado (deducciones
realizadas por contingentes) versus Patrimonio
Ajustado (deducciones realizadas por conceptos
de deudas y activos diferidos) se ubica en 6.7
veces y refleja un apalancamiento elevado del
balance. La Compaiia no mantiene contingentes
financieros, sin embargo, se considera como
contingente USD 37.9MM que es el valor que se
debe devolver al BIESS por la prima de buena
experiencia, segun los calculos provisionales.

El indicador de patrimonio ajustado se calcula
restando del patrimonio las cuentas de deudores
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varios y activos diferidos, que alcanzan los USD
17MM. Los principales rubros que conforman este
valor son pagos no devengados a Reaseguros no
Proporcionales por USD 8.9MM, USD 3.8MM de la
cuenta Deudores Varios y USD 3.3MM que
corresponde a Otras cuentas Diferidas en suspenso.

Es importante mencionar que, con corte
diciembre-2020, Seguros Sucre no presenta
obligaciones bancarias ni pasivos financieros con
companias relacionadas por lo que no mantiene
apalancamiento financiero.

El indicador de Prima Neta Emitida sobre
Patrimonio de la Compaiiia se ubica en 3.55 veces,
superior a la media del sistema (2.6). Este
indicador refleja la sensibilidad del patrimonio
frente a errores en el establecimiento de la prima.

Grafico 17
Pasivo Ajustado / Patrimonio Ajustado

7.0 6.7
6.5
6.0
5.5
5.0
4.5
4.0
3.5 3.3 3.4 3.2 3.1 3.5
3.0

(o) o o o o

- - - I N

o o o o o

o~ o~ o~ o~ o~

O c O = O

S 3, S 3, S

—8—Pasivo Ajustado / Patrimonio Ajustado Sucre
Pasivo Ajustado / Patrimonio Ajustado Sistema

Fuente: Seguros Sucre S.A.
Elaboracion: BWR con corte diciembre-2020

Reservas Técnicas
Principales Indicadores 2018 jun-2019 2019 jun-2020 2020

Reservas Netas para Siniestros /

Prima Neta Devengada Retenida -7.8% -4.9% 57.2% 53.2%  169.9%
Reservas Netas para Siniestros /

Sin. Incurridos Netos -11.4% -9.2%  101.9% 103.6%  208.0%
Resenas de Siniestros brutas /

Prima Devengada 77.4% 66.6% 57.9% 77.0% 63.9%
Reservas Netas para Siniestros /

Patrimonio -0.3% -1.5% 63.3% 59.5%  170.9%

Fuente: Seguros Sucre S.A.
Elaboracion: BWR con corte diciembre-2020

Las reservas son calculadas de acuerdo con los
requerimientos normativos y buscan reconocer
contablemente las obligaciones con los asegurados
por siniestros ocurridos, el no devengamiento de
primas retenidas y, en menor medida, cubrir
riesgos derivados de insuficiencias de primas y
desviacion de la siniestralidad, que podrian
impactar de forma negativa a la compania.

La Compafia cuenta con informes de reservas
técnicas debidamente revisados y autorizados por
el Directorio. Estos informes son realizados por
terceros independientes y avalados por un
actuario con la finalidad de establecer la
razonabilidad de los saldos de las reservas
técnicas.

Recibimos el informe elaborado por el actuario
Alvaro Proaio Avilés, que analiza el estado de las
reservas técnicas y valida la suficiencia de primas
con corte diciembre-2020. En este se concluye
que: “las reservas técnicas de la Compahia
cumplen con los niveles normativos, y que no hay
indicio de potencial insuficiencia del total de
reservas.”

Con corte diciembre-2020 el monto de las reservas
técnicas asciende a USD 194.2MM y presenta un
decrecimiento del 5% respecto a las reservas
presentadas en diciembre-2019.

El movimiento de las reservas que maneja la
Compahia se explica a continuacion:

Reservas de Riesgo en Curso: decrecen un 14.8%
frente a diciembre-2019 y se ubican en USD
11.5MM. Este decrecimiento se da acorde con la
menor produccion de la Compaiia.

Las reservas para obligaciones de siniestros
pendientes (IBNR, siniestros liquidados y por
liquidar) termin6 en USD 181.2MM, con un
incremento del 2.2% frente a diciembre-2019.

La reserva de desviacion de siniestralidad y
catastrofica se ubicé en USD 637M, 3.9% superior
a la presentada en diciembre-2019.

La Compania mantiene USD 811M como reserva de
insuficiencia de primas para los ramos
Responsabilidad Civil, Fidelidad, Rotura de
Maquinaria, entre otros.

Como hecho relevante a la fecha de emision del
presente informe, se debe mencionar que la
Compania solicitdé a la SCVS que, dentro del
calculo de la reserva de insuficiencia de primas y
de las reservas técnicas de siniestros ocurridos y
no reportados (IBNR) para el 2021, se excluya a
aquellos eventos catastroficos a consecuencia del
COVID-19, con el objetivo de salvaguardar la
liquidez de la Compafiia pues estas reservas
técnicas forman parte de la base para definir los
niveles minimos de inversion obligatoria. Esta
solicitud fue aceptada por el organismo de
control.
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Con corte diciembre-2020, la Compania presenta
un indicador de Reservas Netas de Siniestros
frente a Siniestros Incurridos Netos de 208%. El
porcentaje refleja el hecho de que algunos ramos
en los que opera la aseguradora son de cola larga,
es decir, el tiempo entre la ocurrencia y el aviso,
y entre este Ultimo y su pago es extenso. El tiempo
promedio de pago de los siniestros avisados es de
23 meses.
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Ademas, el indicador de Reservas Netas de
Siniestros frente a Prima Devengada Retenida se
ubica en 169.6% a diciembre-2020, indicador
superior a la media del sistema que se ubica en
40.9%. Este indicador refleja la flexibilidad que
mantiene la Compafia a que se reporten nuevos
riesgos que deben ser asumidos por la misma a
través de sus ingresos netos.
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Retencion y Reaseguros

Principales Indicadores 2018 jun-2019 2019 jun-2020 2020
% de Retencion de Riesgo 36% 33% 30% 35% 24%
Cuentas x cobrar Reaseguradores /
Patrim. Ajustado 391% 314% 315% 250% 261%
Dias de Cobro a Reaseguradores 447 338 291 419 143

Fuente: Seguros Sucre S.A.
Elaboracion: BWR con corte diciembre-2020

La Gerencia de reaseguros tiene bajo su
responsabilidad el manejo del reaseguro a nivel
nacional dentro de la Compania. Este puesto se
encuentra vacante desde el mes de marzo-2021.

Cuenta con el apoyo de dos Subgerencias en la
ciudad de Guayaquil y Quito desde el 2019,
mismas que tienen a su cargo las siguientes
funciones:

e Suscripcion: colocacion de negocios
facultativos - Quito y Guayaquil. Cada una de
las oficinas trabaja por separado las
colocaciones facultativas, segun las cuentas
asignadas por la Gerencia de Reaseguros.

e Siniestros: Notificacion y recuperacion de
siniestros - Quito y Guayaquil. Cada oficina
trabaja por separado en la notificacion vy
recuperacion de siniestros, seglin las cuentas
asignadas por la Gerencia de Reaseguros.

e Cuentas - Guayaquil. En la ciudad de
Guayaquil, se centraliza la gestion vy
contabilizacion de cuentas, ademas de la
generacion y envio a los reaseguradores de los
estados de cuenta, seguimiento y pago a los
reaseguradores.

La Compaiiia cuenta con un Manual de Gestion de
Reaseguros aprobado el 21-12-2020 por el
Directorio.

Al 31 de diciembre del 2020, la Compaiia
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mantiene los siguientes contratos de reaseguros
automaticos con diferentes reaseguradores con
fecha de vigencia julio-2020 hasta junio-2021 a
través del intermediario de reaseguros BMS Latin
America:

e Para los ramos de Vida en Grupo, Vida
Individual, Asistencia Médica y Accidentes
Personales mantienen un contrato no
proporcional con una retencion de USD 50M.

e Para los ramos de Fianzas, Responsabilidad
Civil, Robo, Fidelidad, Dinero y Valores,
Maritimo y Transporte mantienen un contrato
cuota parte con una retencion de USD 750M,
equivalente al 25% de la capacidad.

e Para los ramos técnicos mantienen un contrato
proporcional con una retencion de USD 1.5MM.

e Para los ramos de Fianzas, Responsabilidad
Civil, Robo, Fidelidad, Dinero y Valores,
Maritimo y Transporte mantienen un contrato
cuota parte con una retencion de USD 750M,
equivalente al 25% de la capacidad.

e Para el ramo de Vehiculos mantienen un
contrato cuota parte con una retencion de USD
60M, equivalente al 10% de la capacidad.

e Para los ramos de Incendio y Lineas Aliadas,
lucro cesante a consecuencia de incendio y
terremoto mantienen un contrato cuota parte
con una retencion de USD 1.5MM combinado
con un contrato de primer excedente con una
capacidad de USD 24MM.

Adicionalmente, la Compafiia cuenta con
contratos de reaseguros catastroficos donde el
mayor monto retenido por la Compaiiia asciende a
USD 500M, que representa el 0.6% del patrimonio
a diciembre-2020.

La Compaiia mantiene contratos de reaseguros
con los siguientes reaseguradores: Hannover Ruck,
Everest Reinsurance Company, Sirius International
Insurance  Corporation, Reaseguradora del
Ecuador S.A.; MS Amlin AG, AWH Syndicate 2232
at Lloyd’s, Korean Reinsurance Company, QBE
Europe SA / NV, Reaseguradora Patria S.A., Swiss
Reinsurance  America  Corporation, Sirius
International Insurance Corporation, Catlin Re
Switzerland Ltd. Y Allianz Global. Estas
reaseguradoras cuentan con renombre
internacional y calificaciones de riesgo
internacionales superiores al grado de inversion.

La Compafnia mantiene en promedio un 24% de
retencion de su prima neta emitida reflejo de los
riesgos que asume la Compaiia. Para cubrir estos
riesgos, la Aseguradora mantiene contratos
facultativos para 65 clientes, de los que el mayor
monto asegurado corresponde a una poliza
multirriesgo de la CELEC.

Como se coment6 anteriormente, la Aseguradora
conform6 un equipo de 9 personas para la
reconstruccion de cuentas por cobrar y pagar con
reaseguros. Para la dltima conciliacion, que
corresponde a diciembre-2018, la Compaiia
muestra un 95.25% de avance en la conciliacion de
primas, 99.71% en la conciliacion de siniestros y
un 65.81% en la recuperacion de la cartera de
siniestros. La  Administracion indica que
continuaran con este proceso durante el 2021.
Esta gestion se observa en la disminucion de los
dias de cobro a reaseguradores como se muestra
en el grafico 21.
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La Calificadora solicito el detalle de los 25
mayores siniestros del 2020, de estos 20 fueron
aceptados por el reasegurador, 4 se encuentran a
la espera de confirmacion y uno tuvo que ser
cubierto por la Aseguradora al tratarse de un
siniestro del ramo Vida Colectiva.

GESTION DE RIESGOS

El Comité de Administracion Integral de la Unidad
de Riesgos de la compaiia esta conformado por un
miembro del Directorio, el Representante Legal y
el Responsable de la Unidad de Riesgos. Dentro de
sus responsabilidades se encuentran: evaluar y
aprobar las definiciones sobre el proceso de
identificacion, evaluacion y control de riesgos,
previo a su presentacion al Directorio para su
respectiva aprobacion; evaluar y aprobar la
documentacion del Sistema de Administracion de
Riesgos, propuesta por la Unidad de Riesgos;
recomendar al Directorio sobre las medidas
correctivas en caso de que las estrategias,
politicas, procesos y procedimientos no se
cumplan, o se cumplan parcialmente o en forma
incorrecta; entre otras. EL CAIR se reune de
manera mensual y sus informes son presentados al
Directorio.

www.bankwatchratings.com

21



BANKWATCH RATINGS S.A.

CALIFICADORA DE RIESGOS
N 4

Seguros Sucre S.A.

La Aseguradora cuenta con la Unidad de Riesgos,
como brazo ejecutor, liderada por la Subgerente
de Riesgos, que se encuentra a cargo de tres
ejecutivos seniors. Entre sus principales
responsabilidades se encuentran: analizar la
informacion de todas las areas de la compaiia;
elaborar informes periodicos de riesgos; realizar
constantemente  retroalimentacion con los
Especialistas de Riesgos; dar soporte al CAIR y por
su intermedio, al Directorio de la compaiiia; entre
otras.

Los Especialistas de Riesgo, en conjunto con la
Unidad de Riesgos, son los encargados de las areas
de negocio y que estan involucrados en cada etapa
del ciclo de gestion de riesgos. No obstante, todo
colaborador es responsable de identificar y
gestionar los riesgos, de apoyar la definicion de los
controles y de evaluar su efectividad de forma
periddica, de forma que logre asegurar que los
objetivos asociados a los procesos se puedan
cumplir.

La Gestion de Riesgos vigente, se gestiona
mediante siete familias de riesgos (Inherentes,
Financieros, Estratégico, Legal, Reputacional,
Operativos y Operativos S.l.) que agrupan a los 14
tipos de riesgos que establece la codificacion de
resoluciones monetarias, financieras, de valores y
seguros, de la JPMRF. Estas familias se manejan
bajo el ciclo de gestion de riesgos que sigue los
lineamientos, conceptos y términos recogidos en
la Guia ISO 73 como en la normativa internacional
ISO 31000.

Se debe recalcar que para el analisis del riesgo
reputacional no se mantiene una metodologia de
medicion, sino que la Administracion se basa en la
calificacion de riesgo emitida a la Aseguradora.

Para la gestion de los eventos de riesgos se utiliza
varios instrumentos tales como: mapa de riesgos,
matriz de riesgos, plan de accion, ficha de
resumen de riesgos, software de sistema de
Gestion de Riesgos iSGR. Para mejora continua e
identificacion de nuevos riesgos hacen uso de
herramientas como: diagrama de diagrama de
Ishikawa, analisis de causas raiz y Visualizacion de
Datos (Power Bi - Dashboard Gerenciales).

Es importante mencionar que dentro de la Carta
de Control Interno se menciona que existen
debilidades en cuanto a las politicas vy
procedimientos de Tecnologia y Seguridad de la
Informacion y que no existe un area de Seguridad
de la Informacién independiente a la operativa
con responsabilidades formales para la gestion de
seguridad de la Informacion. Respecto a esto la
Administraciéon indica que, se ha realizado el
requerimiento para la contratacion de un Auditor
de Sistemas que esta por definirse.

Adicionalmente, se indica que plan de
recuperacion de desastres no ha sido actualizado
desde el ano 2017 y no se han realizado pruebas
de este. Respecto a esto, la Administracion indica
que se encuentran actualizando el mismo y que el
17 de mayo-2021 se ejecuto el simulacro del plan
piloto que contempla los procesos mas criticos.

La politica y el plan de continuidad de negocio
fueron aprobados en la sesion de Directorio del 26
de abril de 2021 y actualmente se encuentran en
una campana de difusion de estos. Esperan en el
mediano plazo contar con instructivo para el
control de la seguridad de la informacion.

Finalmente, la Compaiia mantiene una auditoria
especial realizada por la SCVS correspondiente al
periodo comprendido desde el 1 de enero de 2017
hasta el 31 de octubre de 2019. A la fecha de
elaboracion de este informe no se ha obtenido los
resultados de esta.

Riesgo de Procesos

Como parte de los cambios a la estructura
organizacional, se transform6é la Unidad de
Procesos en una Unidad de PMO - Procesos y
Planificacion (P&P), para que permita gestionar la
alineacion de los proyectos con la estrategia.

Durante el 2020, se levantaron un 80% de los
procesos productivos (core) del negocio, se espera
culminar el levantamiento de estos hasta
mediados del 2021. Por otro lado, se han aprobado
y formalizado 27 documentos que norman los
procesos de la Aseguradora.

Riesgo Operativo

El analisis del riesgo operativo se realiza mediante
la aplicacion de técnicas cualitativas inicialmente.
Una vez que existen datos suficientes en
posteriores periodos, se debe realizar la medicion
de manera cuantitativa.

Para la valoracion de los riesgos, se tiene en
cuenta la exposicion al riesgo, la probabilidad de
ocurrencia y el impacto que podrian tener si estos
riesgos se materializan, empezando por el riesgo
inherente y continuando con la evaluacion del
riesgo residual.

La Aseguradora emplea tres enfoques generales
para estimar la probabilidad:

e El uso de los datos histéricos pertinentes
para identificar los hechos o situaciones
que se han producido y, por tanto, ser
capaces de extrapolar la probabilidad de
su ocurrencia en el futuro.

e Pronosticos de probabilidad mediante
técnicas predictivas como analisis del
arbol de fallas y analisis de arboles de
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sucesos.

e Puede ser utilizada la opinion de los
expertos o especialistas de riesgos en un
proceso sistematico y estructurado para
estimar la probabilidad.

Los eventos y riesgos son evaluados en cuanto a
impacto y probabilidad de ocurrencia.

Con corte marzo-2020, la Compania mantenia 79
eventos de riesgo evaluado. Mediante el trabajo
continuo con las areas técnicas, se ha logrado una
reduccion del 55.6% de los eventos de riesgos,
manteniéndose activos a la fecha de corte 35
eventos. Para la mitigacion de estos eventos
existe planes de accion definidos. A marzo-2021,
se registran 33 eventos.

Riesgo Legal y Regulatorio

La Compania mantiene los litigios detallados a
continuacion:

Caso Petroecuador:

Dentro de la cuenta “Otros Pasivos por Pagar” se
detalla la subcuenta “Otros” por USD 42.3MM. De
este valor, USD 28.5MM corresponde al proceso
judicial No. 2003-0226 que Petroecuador inicio el
contra Seguros Rocafuerte S.A., debido a que el
11 de junio de 2001, se produjo una rotura del
Oleoducto Transecuatoriano y del Poliducto
Shushufindi-Quito, hecho que contamin6 las
propiedades y riberas del Rio Quijos
produciéndose contaminacion ambiental y dafios a
terceros. El 6 de marzo de 2006 Petroecuador,
present6 un recurso de apelacion obteniendo una
sentencia favorable; por lo que el 26 de
septiembre de 2016 se dicta el mandamiento de
ejecucion del Juicio No. 09312-2003-0026 y se
ordena a Rocafuerte Seguros S. A. al pago de USD
32MM. Este monto fue reconocido por Seguros
Rocafuerte en el afio 2017 previo al registro de la
fusion con Seguros Sucre S. A. Dentro del mismo
proceso judicial, Seguros Sucre S.A. ha propiciado,
suscrito y cancelado tres acuerdos transaccionales
con los afectados del siniestro. Mediante Auto de
30 de septiembre del 2020, el juez de la causa
declaré la nulidad de todo lo actuado a partir del
auto de mandamiento de ejecucién dictado por la
sefiora Jueza de fecha 26 de septiembre del 2016,
por no considerar dentro del proceso a un
beneficiario. Mediante Razén de 25 de enero del
2021, a través de Secretaria, se certifica que el
Auto de Nulidad, de fecha 30 de septiembre del
2020 se encuentra ejecutoriado por el ministerio
de la ley. Con lo cual, Seguros Sucre S.A. se
mantiene a la espera de que el juez de la causa
designe un nuevo perito, quien cuantificara los
valores a ser indemnizados.

Pasivo por Devolucién de Primas por poéliza
contrada por el BIESS por buena experiencia-
baja siniestralidad

Con fecha 25 de septiembre de 2015, la Compaiia
suscribio una poliza por el ramo de vida en grupo,
la cual incluye la cobertura de seguro de vida,
desgravamen, incapacidad total permanente,
enfermedades catastroficas y desempleo con el
Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad
Social - BIESS; cuya vigencia se extendio hasta
julio de 2019 mediante anexos modificatorios a
dicha poliza. Dicha pdliza incluia una clausula por
“Devolucion de Prima por Buena Experiencia”. Al
31 de diciembre de 2019, la Compaiia no ha
reconocido contablemente el pasivo que surge de
esta obligacion contractual debido a que el monto
de los siniestros pagados, que forman parte de la
determinacion de este pasivo esta en proceso de
ser cuantificado; esto es debido, a que el cliente
(asegurado) tiene un plazo de hasta tres anos para
la presentacion del respectivo siniestro. Segun
calculos provisionales, se estima que el valor de
primas a devolver es de USD 14.3MM para la
vigencia 21/10/2017 - 21/10/2018 y USD 23.7MM
para la vigencia 21/10/2018 - 25/07/2019. En
octubre-2020 se procedid a hacer la devolucion
por USD15.5MM para la vigencia 21/10/2016 -
21/10/2017, a través de notas de crédito.

Caso CNEL EP - Proceso Judicial N°. 09802-
2017-01076

El 09 de diciembre 2015, CNEL EP suscribié con
Seguros Sucre S.A. una poliza de multirriesgo
contra Incendio y Lineas Aliadas. Debido al
terremoto del 16 de abril del 2016, varios bienes
de esta empresa se vieron afectados. En la
demanda presentada por CNEL EP, se impugna el
acto administrativo contenido en la resolucion No.
SCVS-IMPAI-2017-00020952, firmada por la SCVS
de 26 de septiembre de 2017, notificada el 29 de
septiembre de 2017, en la que se establecio que
el valor a indemnizar a CNEL EP debera excluir de
la liquidacion los bienes a la intemperie que se
encuentren fuera de los predios asegurados, como
lineas de subtransmision, redes de distribucion,
sistema de alumbrado publico, instalaciones a
consumidores (acometidas y medidores), postes,
cercas o0 portones, reduciendo el valor a
indemnizar a USD 11.3MM en lugar de los USD
39.4MM  contemplados en el reclamo
administrativo presentado por CNEL EP. La
Sentencia dictada por el Tribunal Distrital No. 2
de lo Contencioso Administrativo con sede en
Guayaquil, con el voto afirmativo del Abg. Dorian
Ivan Rodriguez Silva y Dr. Juan Carlos Jaramillo
Montesinos, quienes emitieron en mayoria esta
sentencia, con el voto salvado de la Dra. Bertha
Mireya Guerrero Vargas, acepta la demanda
disponiendo dejar sin  efecto el acto
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administrativo impugnado, esto es la resolucion
No. SCVS-IMPAI-2017-00020952, firmada por la
SCVS, generando elementos de evidente
indefension para Seguros Sucre S.A. Hasta la
presente fecha, no se ha notificado con el
contenido de la sentencia, por lo cual, no se ha
despachado el Recurso de Casacion interpuesto.
Seguros Sucre S.A., ha efectuado varias
insistencias a través de sus abogados, incluso
frente a la Coordinacion del Consejo Nacional de
la Judicatura, sin recibir respuesta alguna. Al 31
de diciembre de 2020 esta registrada una reserva
de 3.7MM y se han dado pagos por USD 3.1MM. De
acuerdo con la Administracion, este siniestro esta
cedido al reasegurador por lo que no habria
afectacion al patrimonio de la Compaiia.

Caso CELEC EP - Proceso Contencioso
Administrativo Nro. 17811-2018-00713

La Corporacion Eléctrica Empresa Publica - CELEC
EP, presentd en contra de Seguros Sucre S.A., una
accion de anulaciéon objetiva o por exceso de
poder, por un supuesto siniestro originado en el
tinel de aduccion de la Central Pucara; se
pretendia que dicho siniestro fuera cubierto a
través de una poliza de todo riesgo de incendio y
de lucro cesante por un valor de USD 34MM. Dentro
del proceso judicial, la defensa se enfoco en la
argumentacion de “excepciones previas”, de la
siguiente manera:

e Error en la forma de proponer la demanda,
inadecuado procedimiento.

e Caducidad de la accion.

e Falta de competencia del tribunal vy
prescripcion.

Estas excepciones previas que fueron aceptadas
por parte del Tribunal, decision sobre la cual, la
parte actora present6 el 22 de marzo de 2020, un
Recurso de Casacion, el cual fue admitido a
tramite el 26 de octubre del 2020. Las instancias
previas han sido favorables para Seguros Sucre, sin
embargo, se mantiene la reserva del 100% del
siniestro de forma preventiva.

Riesgo de Suscripcion

La Compania mantiene procedimientos de
suscripcion para sus diferentes ramos, los cuales
consideran caracteristicas técnicas de los mismos.
Por otro lado, es importante indicar que bajo
anteriores  administraciones se  definieron
condiciones de suscripcion que no reflejaron la
técnica y que posteriormente generaron pérdidas
para la institucién. Este es el caso de la condicién
de devolucion de prima por buena experiencia con
el BIESS, que se detalld en secciones anteriores de
este informe.

El proceso de suscripcion esta centrado en el
manual de politicas de suscripcion donde se
establece montos y niveles de aprobacion.

El area comercial se encarga de revisar que los
nuevos negocios encajen con las coberturas de los
contratos automaticos y que no existan
exclusiones de los riesgos que se estan asumiendo.

Si se encuentran con exclusiones o montos
asegurados que superan las condiciones
establecidas de los contratos automaticos, se
canaliza el requerimiento hacia el area técnica
quienes en conjunto con el area de reaseguros se
encargan de la cotizacion y analisis de un
reaseguro facultativo. Finalmente, se requiere la
aprobacion de la Gerencia Técnica y del Gerente
General para la toma de estos nuevos riesgos.

Las actividades de suscripcion, ya que se cede la
mayoria de los riesgos, estan influenciadas por los
términos y condiciones de las reaseguradoras.
Estas consideraciones de los reaseguradores al ser
empresas de alto prestigio presentan analisis
técnicos de los ramos sobre los que dan cobertura.
Esto ayuda a mitigar riesgos derivados de la
inclusion de nuevos asegurados y también en la
mejora del perfil de riesgo de clientes existentes.

Riesgo de Tarifacion

Este proceso se realiza en base a la experiencia
siniestral de las cuentas tomando en consideracion
el detalle de por lo menos dos anos de siniestros
para poder analizar estadisticas de severidad y
frecuencia. También se realizan informes de
inspeccion para validar el estado de los bienes a
asegurar. La Compafia no cuenta con el personal
propio para realizar calculos actuariales, por lo
que hace uso de actuarios externos para realizar
el proceso de tarificacion de sus productos en
todas sus lineas de negocio.
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BALANCE GENERAL Sistema jun-2018 dic-2018 jun-2019 dic-2019 jun-2020 dic-2020

ACTIVOS
Caja y bancos 84,618 13,280 4,896 4,368 10,490 16,701 19,533
Inversiones Financieras 820,836 85,110 71,491 73,893 68,930 64,001 59,074
Valores Negociables de corto plazo 276,149 33,533 24,595 27,914 21,164 10,965 19,280
Publico 51,253 77 969 969 969 0 10,987
Privado 224,896 32,756 23,626 26,945 20,195 10,965 8,293
Valores Negociables de largo plazo 317,635 22,022 22,750 28,304 29,075 39,144 38,601
Publico 190,126 12,118 12,364 10,717 8,636 12,875 12,848
Privado 127,509 9,904 10,386 17,587 20,439 26,269 25,754
Otras inwversiones financieras 0 0 0 0 0 0 0
Internacional 5,391 0 0 0 0 0 0
Valores Negociables de Renta Variable 237,223 29,629 30,625 24,153 25,169 20,371 14,071
Acciones y participaciones 29,213 3,705 4,052 436 722 715 745
Fondos de Inversién 202,884 25,924 26,573 23,716 24,448 18,657 13,326
Otros Fondos y Fideicomisos 5,125 0 0 0 0 1,000 0
Provisién de Inversiones -17,873 -73 -6,478 -6,478 -6,478 -6,479 -12,879
Préstamos 2,311 0 0 0 0 0 0
Sobre Pdlizas 2,311 0 0 0 0 0 0
Primas por Cobrar 565,290 94,723 79,331 74,562 122,598 130,482 188,646
Vencidas netas de Provision 226,205 54,670 49,910 59,449 81,887 114,861 124,726
Cuentas con Reaseguradores y Coaseguros 375,043 269,298 290,367 264,002 221,153 199,854 163,247
Inmuebles y Activo Fijo 184,726 8,140 7,878 7,545 7,339 7,078 6,837
Otros Activos 244,867 14,127 12,976 9,583 22,641 6,895 19,956
Activos Diferidos 113,010 7,124 4,203 1,326 10,148 2,192 13,281
ACTIVO TOTAL 2,275,380 484,678 466,939 433,952 453,152 425,013 457,293

PASIVOS
Obligaciones con Asegurados 513,658 206,614 214,867 197,743 188,582 191,100 198,192
Por Siniestros Avisados 436,500 180,318 201,748 191,228 184,505 184,645 175,018
Desviacion de siniestralidad y Cat. e IBNR 52,159 7,591 5,706 3,205 1,463 4,723 6,842
Primas por pagar a asegurados 24,998 18,704 7,412 3,310 2,615 1,732 16,331
Otras Reservas Técnicas 330,769 17,426 13,460 15,739 17,666 10,574 12,364
De Seguros de Vida 134,270 0 0 0 0 0 0
De Riesgo en Curso 179,822 14,544 10,578 11,635 13,561 9,479 11,553
Otras reservas 16,677 2,882 2,882 4,105 4,105 1,095 811
Obligaciones Financieras 33,678 0 0 0 0 0 0
Obligaciones con Reaseguradores y Coaseguros 310,239 94,279 75,252 64,837 88,459 59,280 101,009
Cuentas por Pagar 113,803 15,868 17,113 13,161 14,878 9,724 13,083
Otros Pasivos 311,292 53,665 63,329 49,818 55,248 69,460 53,071
Primas Anticipadas 82,978 3,078 6,629 6,174 7,166 4,321 4,183
PASIVO TOTAL 1,613,440 387,852 384,022 341,299 364,833 340,139 377,718

PATRIMONIO

Capital Pagado 324,481 29,801 29,801 29,801 29,801 29,801 29,801
Capital Operativo (Sucurs. de Cias Extran;.) 8,000 0 0 0 0 0 0
Resenvas 254,595 52,168 52,568 51,747 50,668 50,668 58,518
Utilidades no Distribuidas 74,865 14,856 548 11,104 7,850 4,405 -8,745
PATRIMONIO TOTAL 661,940 96,826 82,917 92,653 88,319 84,874 79,574
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Resumen Financiero

ESTADO DE RESULTADOS Sistema Jun-18 dic-2018 jun-2019 dic-2019 jun-2020 dic-2020
Prima Neta Emitida 1,695,839 126,865 266,922 147,124 323,989 118,881 282,672
Primas Devengadas 1,712,373 123,889 267,912 146,068 321,006 122,963 284,680
(-) Prima Cedida 675,551 73,271 170,256 98,244 227,819 77,099 214,279
Prima Devengada Retenida 1,036,822 50,618 97,656 47,823 93,187 45,864 70,401
(-) Siniestros Pagados 747,664 71,487 145,909 74,717 124,835 38,909 91,294
(-) Rescates de pdlizas de vida o pensiones 0 0 0 0 0 0 0
(+) Siniestros a Cargo de Reaseguradores 189,693 42,197 83,716 47,201 70,748 18,227 33,874
(+) Recuperacion o Salvamento de Siniestros 37,492 299 1,181 323 1,309 1,015 1,437
(+) Reservas de Siniestros Netas -7,726 -5,511 -5,957 1,350 510 -3,891 -1,538
Siniestros Incurridos Netos 528,205 34,502 66,969 25,843 52,268 23,558 57,521
(-) Gastos de Adquisicion 318,773 2,873 5,004 1,736 3,528 1,705 4,011
(-) Gastos de Administracion 317,672 16,570 33,374 14,331 32,033 12,673 26,131
(+) Gastos a Cargo de Reaseguradores 125,496 12,190 24,602 12,649 26,468 9,926 23,587
Costos de Operacion Netos 510,948 7,253 13,776 3,418 9,092 4,451 6,556
Resultado Técnico Ajustado BWR -2,331 8,863 16,911 18,562 31,826 17,855 6,324
(+) Ingresos Financieros 61,449 2,183 5,018 2,203 5,097 2,837 5,573
(-) Gastos Financieros 23,706 28 6,598 79 133 84 6,509
(+) Otros -9,445 -3,546 -11,947 -5,881 -26,014 -24,052 -14,133
Utilidad Antes de Impuestos 25,968 7,472 3,384 14,806 10,776 -3,445 -8,745
Impuesto sobre la Renta 20,253 1,644 2,775 3,701 2,054 0 0
Participacion de minoritarios r 0 0 0 0 0 0
Utilidad Neta 5,715 5,828 609 11,104 8,722 -3,445 -8,745
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PRINCIPALES INDICADORES

Resultados Operativos

Sistema jun-2018 dic-2018 jun-2019 dic-2019 jun-2020 dic-2020

Participacion de mercado (Prima Suscrita Neta) 100.0% 15.1% 15.8% 16.4% 18.0% 14.3% 16.7%
Siniestralidad Incurrida Bruta BWR 41.9% 61.9% 56.2% 50.0% 38.3% 34.0% 32.1%
Siniestralidad Incurrida Neta BWR 51% 68% 69% 54% 56% 51% 82%
Gastos de Adquisiciéon/Prima Devengada 19% 2% 2% 1% 1% 1% 1%
Gastos de Administracion/Prima Devengada 19% 13% 12% 10% 10% 10% 9%
Costos de Operacion Netos/Prima Dev. Retenida 49% 14% 14% % 10% 10% 9.3%
Resultado Técnico Ajustado BWR / Prima Deveng: -0.1% 7.2% 6.3% 12.7% 9.9% 14.5% 2.2%
Razén Combinada (Superintendencia) 80% 79% 79% 57% 62% 60% 86%
indice Combinado BWR 100% 82% 83% 61% 66% 61% 91%
indice Operativo BWR 96.6% 78.2% 84.3% 56.7% 60.5% 55.1% 92.3%
Ingreso Financiero Neto/Prima Dev. Retenida 3.6% 4.3% -1.6% 4.4% 5.3% 6.0% -1.3%
ROAA 0.3% 2.3% 0.1% 4.9% 1.9% -1.6% -1.9%
ROAE 0.9% 12.4% 0.7% 25.3% 10.2% -8.0% -10.4%
Utilidad Neta / Prima Devengada Retenida 0.6% 11.5% 0.6% 23.2% 9.4% -7.5% -12.4%
Capitalizacion y Apalancamiento

Pasivo Ajustado / Patrimonio Ajustado 3.5 4.6 5.2 4.1 5.2 4.3 6.7
Resenvas Técnicas Netas* / Patrimonio 1.14 0.31 0.07 0.12 0.80 0.70 1.66
Resenvas Técnicas */ Pasivo 50.79% 52.94% 57.53% 61.58% 55.82% 58.78% 51.42%
Patrimonio Técnico / Capital Adecuado regulatorio n/d 274.31% 203.62% 234.58% 192.79% 178.66%  165.39%
Patrimonio Técnico / Prima Devengada Retenida n/d 188% 82% 189% 92% 158% 110%
Deuda Financiera / Pasivo 0.0 - - - - - -
Prima Neta Emitida / Patrimonio 2.56 2.62 3.22 3.18 3.67 2.80 3.55
Primas Devengada Retenida / Patrimonio 156.6% 104.6% 117.8% 103.2% 105.5% 108.1% 88.5%
Apalancamiento Financiero 7.5% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Apalancamiento Neto 268.1% 86.7% 123.6% 64.6% 189.2% 119.2% 251.8%
Inversiones y Liquidez

Activos Liguidos / Obligaciones con Asegurados 110% 36% 27% 29% 31% 25% 27%
Activos Liquidos / Obligaciones Netas con Aseguri 126% 238%  -23560% -4077% 105% 96% 39%
Activos Liquidos/Reservas Técnicas* 69% 37% 26% 28% 29% 24% 27%
Inversiones Admitidas / Req. Inversiones Obligatori n/d 111.4% 104.2% 115.7% 103.3% 105.2% 108.2%
Inversiones financieras / Req. Inversiones Obligatol n/d 131.9% 118.9% 122.3% 100.2% 96.5% 98.7%
Activos Lig./(Reservas Netas* + Deuda Finan. CP) 2% 248% 1007% 527% 82% 81% 40%
Activos Liquidos/Pasivos (x) 35% 19% 15% 17% 16% 14% 14%
Activo Fijo/Activo Total 8% 2% 2% 2% 2% 2% 1%
Tiempo Promedio de Pago Siniestros Avisados (m 6.91 14.70 16.10 15.37 17.39 26.04 23.14
Activos Liquidos / Reservas Técnicas 37% 26% 28% 29% 24% 27%
Suficiencia de Reservas de Siniestros

Reservas Netas para Siniestros / Prima Neta Deve 40.9% 12.7% -7.8% -4.9% 57.2% 53.2% 169.9%
Reservas Netas para Siniestros / Sin. Incurridos N 80.2% 18.7% -11.4% -9.2% 101.9% 103.6% 208.0%
Reservas de Siniestros brutas / Prima Devengada 28.5% 75.8% 77.4% 66.6% 57.9% 77.0% 63.9%
Reservas Netas para Siniestros / Patrimonio 67.8% 32.6% -0.3% -1.5% 63.3% 59.5% 170.9%
Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Catastroficos

% de Retencion de Riesgo 60% 42% 36% 33% 30% 35% 24.2%
25 mayores clientes / Prima Neta Emitida n/d n/d n/d n/d n/d n/d 83.8%
25 mayores deudores / Prima Neta Emitida n/d n/d n/d n/d n/d n/d 37.8%
Cuentas x cobrar Reaseguradores / Patrim. Ajusta 81% 319% 391% 314% 315% 250% 261%
Dias de Cobro a Reaseguradores 149 438 447 338 291 419 143
Dias de Primas x Cobrar 120 134 107 91 136 198 240
Primas Vencidas/Primas por Cobrar 40% 58% 63% 80% 67% 88% 66%
Primas Vencidas >60 dias /Primas por Cobrar 0% 28% 27% 36% 25% 35% 29%
Rotacion de Primas x Cobrar (veces) 3 3 3 4 3 2 1
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ANEXO
Anexo 1- Célculo de indicadores financieros de BankWatch Ratings (BWR)

A. Diferencias en el Estado Financiero Técnico e Indicadores Frente al Regulador

Prima Neta Emitida: Para las aseguradoras que participan en vida individual, BWR no resta de la prima
emitida los vencimientos dotales, dividendos y pagos de renta de vida, los cuales se consideran dentro de
la siniestralidad incurrida bruta.

Prima Neta Retenida: Ademas de los ajustes a la prima neta emitida explicados en el punto anterior, BWR
resta el gasto de las primas por reaseguros no proporcionales.

Prima Neta Retenida Devengada: Incluye el efecto de los ajustes a la prima neta retenida antes nombrados.
La SCVS calcula adicionalmente el Ingreso Devengado, donde suma a la prima neta retenida devengada
calculada bajo su metodologia las constituciones y liberaciones de las reservas de desviacion de
siniestralidad, estabilizacion y otras, las cuales son consideradas por BWR dentro de los Siniestros Incurridos
Netos. Adicionalmente suma dentro del Ingreso Devengado a las primas por reaseguros no proporcionales.

Siniestros pagados: El indicador de la SCVS incluye como parte de los siniestros pagados a los salvamentos
a los que tienen derecho los reaseguradores; BWR incluye este rubro dentro del calculo de los Siniestros a
Cargo de Reaseguradores.

Siniestros Incurridos Netos: Este indicador es similar al de Costo de Siniestros calculado por la SCVS. No
obstante, el indicador de BWR considera como parte de la siniestralidad a los gastos e ingresos por
constitucion y liberacion de reservas de desviacion de siniestralidad, estabilizacion y otras, y en el caso de
aseguradoras que participan en vida individual, los vencimientos dotales, dividendos y pagos de renta de
vida.

Gastos de Administracion: BWR considera como parte de este indicador a la totalidad del gasto de
administracion de la aseguradora, mientras que la SCVS excluye la participacion de los trabajadores en las
utilidades. A diferencia de la SCVS, BWR también incluye de la cuenta Otros Egresos, rubros que considera
operativos, entre los que vale la pena mencionar la contribucion obligatoria a la SCVS, el impuesto a la
salida de divisas, la contribucion al Fondo de Seguros Privados, y la depreciacion de activos fijos.

Gastos de Adquisicion: BWR considera todas las comisiones pagadas para el calculo de este indicador y del
resultado técnico, mientras que la Superintendencia excluye la cuenta de Otras Comisiones Pagadas. BWR
considera que esta Ultima cuenta generalmente se utiliza para registrar egresos operativos, entre los que
destacan las comisiones por uso de canal, pagos por uso de red y regalias por uso de marca.

Gastos a Cargo de Reaseguradores: BWR considera toda la cuenta de comisiones recibidas, la cual
principalmente proviene de las reaseguradoras. La Superintendencia excluye la cuenta de Otras Comisiones
Recibidas.

Resultado Técnico Ajustado BWR: La principal diferencia entre el resultado técnico calculado por BWR y
el de la SCVS es que BWR considera las otras comisiones pagadas, que en algunas aseguradoras puede ser un
rubro importante. Adicionalmente, BWR considera las otras comisiones recibidas, el gasto por participacion
de los trabajadores en las utilidades y algunos rubros de la cuenta Otros Egresos que considera operativos.

B. Explicacién del Calculo de Indicadores Seleccionados

indice combinado BWR: El indicador es similar a la Razon Combinada calculada por el regulador, pero varia
por las diferencias en los ingresos y gastos que se consideran en cada uno de los rubros que se consideran
dentro del Resultado Técnico, como se explica en los parrafos anteriores. BWR calcula el indice combinado
de la siguiente manera: (Siniestros incurridos netos+ Costos de Operacion Netos) / Prima Devengada
Retenida.

indice Operativo BWR: Al igual que el indice combinado BWR, es un indicador de eficiencia, pero que
considera adicionalmente a los ingresos financieros netos en su numerador. Se calcula asi: (Siniestros
incurridos netos+ Costos de Operacion Netos + Gastos Financieros - Ingresos Financieros) / Prima Devengada
Retenida.

Siniestralidad Incurrida Bruta BWR: Este indicador medir la siniestralidad bruta de recuperaciones por
parte del reasegurador. El denominador es la prima devengada, y el numerador es la suma de Siniestros
Pagados (sin el efecto en dicha cuenta de la participacion de reaseguradores en salvamentos), mas la
constitucion neta de liberaciones de las reservas de siniestros y menos la recuperacion o salvamento de
siniestros. Se incluye en el denominador la constitucion neta de reservas de desviacion de siniestralidad, y
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en el caso de aseguradoras que participan en vida individual, los vencimientos dotales, dividendos y pagos
de renta de vida.

Siniestralidad Incurrida Neta BWR: El indicador mide la siniestralidad neta de recuperaciones por parte del
reasegurador. Se calcula de la siguiente forma: Siniestros Incurridos Netos / Prima Devengada Retenida.

Reservas Técnicas Netas / Patrimonio: Mide la sensibilidad patrimonial a errores de estimacién en las
reservas técnicas netas. El numerador considera el total de reservas técnicas menos las cuentas por cobrar
a reaseguros y coaseguros y mas las obligaciones con reaseguros y coaseguros.

Reservas de Siniestros Brutas: Incluye las reservas técnicas de siniestros pendientes, desviacion de
siniestralidad, y estabilizacion.

Reservas Netas para Siniestros: Se calcula de la siguiente forma: Reservas de Siniestros Brutas - cuentas
por cobrar a reaseguros y coaseguros + obligaciones con reaseguros y coaseguros.

Pasivo Ajustado / Patrimonio Ajustado: El pasivo se ajusta sumandole contingentes no aprovisionados y al
patrimonio se la restan los activos diferidos y la cuenta de Otros Activos - Deudores Varios.

Apalancamiento Financiero: Se calcula asi: Obligaciones financieras (incluyendo obligaciones con el
sistema financiero, sobregiros y obligaciones financieras con relacionadas) / Patrimonio Ajustado.
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La reproduccién o distribucion total o parcial esté prohibida, salvo con permiso escrito de BANKWATCH RATINGS. Todos
los derechos reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, BANKWATCH RATINGS se basa
en informacion que recibe de los emisores y de otras fuentes que BANKWATCH RATINGS considera confiables.
BANKWATCH RATINGS lleva a cabo una investigacion razonable de la informacién recibida sobre la que se basa de
acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informaciéon de fuentes
independientes, en la medida en que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisiéon dada. La forma en que
BANKWATCH RATINGS lleve a cabo el analisis y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga
variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en que se ofrece y
coloca la emision, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a la administracion del
emisor, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y otros informes
proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con
respecto a la emision en particular y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de BANKWATCH
RATINGS deben entender que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacién por terceros puede asegurar que
toda la informacién en la que BANKWATCH RATINGS se basa en relacién con una calificacion sera exacta y completa.
En dltima instancia, el emisor es responsable de la exactitud de la informacién que proporciona a BANKWATCH
RATINGS y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, BANKWATCH
RATINGS debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados
financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones son intrinsecamente
una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza
no se pueden comprobar cémo hechos. Como resultado, a pesar de la comprobaciéon de los hechos actuales, las
calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se
emiti6 o afirmé una calificacion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual” sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo.
Una calificacion de BANKWATCH RATINGS es una opinion en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinién
se basa en criterios establecidos y metodologias que BANKWATCH RATINGS evalla y actualiza en forma continua. Por
lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de BANKWATCH RATINGS y ningun individuo, o grupo
de individuos, es Unicamente responsable por la calificacion. La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a
los riesgos que no sean relacionados al riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados
especificamente. BANKWATCH RATINGS no esta comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes
de BANKWATCH RATINGS son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de BANKWATCH
RATINGS estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él. Los
individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos. Un informe con una calificacion de BANKWATCH
RATINGS no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y presentada a los
inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas,
suspendidas, o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de BANKWATCH RATINGS.
BANKWATCH RATINGS no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una
recomendacién para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningiin comentario sobre
la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza
impositiva o fiscal de los pagos efectuados con relacion a los titulos. La asignacion, publicacion o diseminacion de una
calificacion de BANKWATCH RATINGS no constituye el consentimiento de BANKWATCH RATINGS a usar su hombre
como un experto en conexiéon con cualquier declaraciéon de registro presentada bajo la normativa vigente. Todos los
derechos reservados. ©® BankWatch Ratings 2021.
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