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Descripcion de la Categoria

EA : Entidades que cuentan con una buena capacidad de pago de sus obliga-
ciones en los términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de deterio-
rarse levemente ante posibles cambios en la entidad, en la industria a que CALLE LA JACARANDA PASAJE.8
pertenece, o en la economia. Los factores de proteccidn son satisfactorios. #3 URBANIZACION MAQUILISHUAT

SAN SALVADOR
TeL: 2263-3584

La opinion del consejo de clasificacion de riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un GLOBAL.VENTURE@CYT.NET
aval o garantia de la emision; sino un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los Miembros del

Consejo seran responsables de una opinion en la que se haya comprobado deficiencia 0 mala intencion y estaran

sujetos a las sanciones legales pertinentes. Art .92 Ley del mercado de valores.

La informacién financiera utilizada para el presente analisis comprendi6 informacion financiera a diciem-
bre 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025 proporcionadas .
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y Estadisticas mas Importantes
En miles de dolares $

Indicadores Financieros

2018 2019 2020 2024
vs. vs. Vs s vs.

Informacion ic ic ic Dic

. - 2018 2019 2020 '
Financiera 2018 019 02 2019 2020 2021 2025

CONSOLIDADOS

Total Ingresos de
e 2168040 2435870  26096.60 2487750 2787320 2879700 3068250 3340700 3595820  124%  71%  -47% 120%  33%  65%  89% 7.6%

Operacién
Total Costos de
) 9.919.90 11,206.30 11.838.60  12.434.30 13,021.90 14,681.40 15,595.60 16,297.80 1767380  130% 56%  50%  47%  127%  62%  45% 8.4%

Operacién
Utilidades de Operacién 4527.30 5053.70 5.388.40 424250 6.549.40 525200 5,193.50 4207.40 563720  11.6%  66%  -213%  544% L% -190%  34.0%
Rendimiento Técnico
(RT) 3,.803.10 4617.70 4.884.90 3.814.00 5001.70 396330 4.640.60 3,695.90 447040  214% 58% -219% 31.1% 204%  21.0%
RT/Ingresos de Operacién 0.18 0.19 0.19 0.15 0.18 0.14 0.15 0.1 0.12 8.1%  -13% -18.1% 17.0% 269%  124%
Utilidades Netas 3,545.40 4,133.60 4478.80 3539.10 4818.40 384520 4.590.40 3223.40 392620  166%  84%  -21.0%  36.1% 21.8%
Activos Totales 25636790 28204300 30053870 32077670 34944580 37166060 38083350 40846480 41591820 100%  66%  67%  89%  64%  25%  13% 1.8%
Pasivos Totales 212,18640 23415350 24949270 26734070 29193500 31215520 31783870 34306810 34784480 104%  66%  12%  92%  69% 18%  79% 1.4%
Capital Social 2740940 2931860 3085360 3292070 34505.10 3614850 3740730 3950730 4063490  70%  52%  67%  48%  48%  35%  56% 2.9%
Patrimonio 4418200  47.889.50 5104600  53436.00 5751980 5950540 6299480 6539670 6807340  84%  66%  47%  16%  35%  59%  38% 4.1%
RENTABILIDAD
Margen Bruto de Utilidad 5.88% 5.98% 6.06% 5.13% 6.05% 551% 5.12% 4.96% 551% 1.6% 14% -154% 180% -90% -10% -32%
Margen Neto de Utilidad 1.81% 1.95% 201% 1.52% 1.96% 1.50% 1.58% 1.05% 1.28% 79%  3.1% -244% 290% -23.6% 54% -337%
ROE: Rendimiento del

, X 8.02% 8.63% 8.77% 6.62% 8.38% 6.46% 7.29% 4.93% 5.77% 76% 17% -245% 265% -229% 128% -32.4%
Patrimonio
ROA: Retorno de los

) 1.38% 1.47% 1.49% 1.10% 1.38% 1.03% 121% 0.79% 0.94% 60% 17% -260% 250% -250% 16.5% -345% 19.6%
Activos
ROS: Margen de Utilidad
N g 16.35% 16.97% 17.16% 14.23% 17.29% 13.4% 14.96% 9.6% 1092%  38% 1.1% -171% 215% -228% 120% -355% 132%

eta

PREsTAMOS Y DEPOSI-

TOS (en MiLES DE US$)

Prestamos Brutos 192,683.00 20831200 21807620 22824850 237.965.10 24396527 278370.68 296,730.85 30127228 8.1% 47%  47%  43% 25% 14.1% 66% = 15%
Préstamos Netos 19032500 20552140 215977.90 220307.40 23154140 24145070 276,117.30 293,178.40 29680270 80%  5.1%  20%  5.1%  43% 144% 62% = 12%
Préstamos Vencidos 1,700.16 1975.83 2,118.80 1,998 2,035 202105 2,944.40 388990 445780 162% 72% -57% 19% -07% 457% 32.1% 14.6%
Cartera de depositos 182,832.70 197,483.60 209.810.80 224,110.80 242,176.20 255036.80 255,172.80 263,65590 27177520 80%  62%  68%  8.1% 33%  3.1%
EFICIENCIA

Eficiencia Operativa 0.4410 0.4410 0.4359 0.4788 0.4635 0501 0.4834 0.4803 0.4805 00% -12% 98% -32% 81% -36% -06% 0.1%
G[Sj Ojpereitsiny X 0.0273 0.0269 0.0269 0.0239 0.0238 0.024 0.0254 0.0270 00270  -13% 00% -111% -08% 04% 65% 63%  00%
Activos Promedio

Activos/# de Empleados 1,124.42 1,160.67 1,125.61 1,166.46 134921 1.440.54 1405.29 142322 1459362  32% -30% 36% 157% 68% -24% 13%  2.5%
Wiilistailes Nistiz) 15.5500 17.0107 16.7745 12.869 18.604 14.904 16.9387 11.231 13.776 94% -14% -233% 44.6% -199% 137% -337% 22.7% =l

#de Empleados

Rendimiento Técnico
(RT)/ 0.1754 0.1896 0.187 0.153 0.179 0.138 0.1512 0.111 0.124 8.1% -13% -181% 17.0% -204% 99% -269% 12.4%
Ingresos de Operacion

Working Ratio 0.7750 0.7739 0.7548 0.7819 0.7397 0.789 0.857 0.701 0814 0.1% 25% 36% -54% 19% 76% -16% -3.1%
CAPITAL
Patrimonio/Activos 17.23% 16.98% 16.98% 16.66% 16.46% 16.01% 16.54% 16.01% 1637%  -1.5% -19%  -12% 2% 33% -32%  22%
apital social
Cap o ! 15.19% 14.23% 14.07% 14.15% 14.42% 14.50% 14.82% 13.44% 1331%  -64% -11% 05% 19% 05% 22% -93% -09%
Prestamos Brutos
Patrimonio/

22.93% 22.99% 23.40% 23.41% 24.17% 24.39% 22.63% 76.49% 22.60% 03% 1.8% 32%  09% -12% 26% @ 25%

Préstamos Brutos

Clasificacion de Riesgo COMEDICA
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BASES PARA LA CLASIFICACION

[ rating asignado de es de EA+ perspectiva es-
E table a COMEDICA deR.L., tiene su base en los
siguientes aspectos : perspectiva de la resistencia
al riesgo buenay el grado de la resistencia al azar
bueno, profit warning. A pesar delimpacto global
sin precedentes de la guerra de Iran , las consecuencias
duraderas en los ecosistemas economicos producidas por
el COVID-19, en este entorno dificil, de cuan resistente sera
el desempefio econémico - financiero durante estos tiem-
pos dificiles, ante el entorno y la crisis del coronavirus, un
periodo en shutdown, un profit warning generalizado, la
especializaciony segmento el cual se encuentra laempresa,
la capitalizacion, el nivel patrimonial, la fortaleza de capital,
fondo de maniobra, las adyacencias de los core business
de COMEDICA , la experticia en curva de aprendizaje en
el nicho que atiende, la capacidad de adaptacién del core
business la evolucion de la etapa de madurez el ciclo de
vida de COMEDICA el nivel de cambio al cual se estan
moviendo las tendencias de las variables claves del sis-
tema de negocio, el working ratio y en la conformacion
y proceso de implementacién del modelo de beneficioy
sistema de negocio en la Cooperativa. la experticia con el
nicho que atiende, la relacién P/E histérica, la evolucién del
ciclo econémico de La Asociacion Cooperativa de Ahorro
y Crédito del Colegio Médico de El Salvador, de Respon-
sabilidad Limitada de los ultimos anos, perspectiva de la
resistencia al riesgo buenay el grado de la resistencia al
azar buenoy la estructura de capitales propios, el compor-
tamiento y estructura organizacional, el nivel de respuesta
para aprovechar las condiciones del mercado asi como un
buen nivel de competitividad.
La cooperativa ha tenido una evolucién positiva de su ciclo
econodmicoenlosultimosanos,hamejorado suposicién com-
petitiva, las perspectivasen el manejodelosfactoresclavesde
éxitoydelasvariableseconédmicas-financierasdependerandel
posicionamientoquele permitirdenfrentarmejor lacoyuntura
derecesionycrisisque se hadesarrolladoenelpais, pero sobre
Antecedentes
La Asociacién Cooperativa de Ahorro y Crédito del Colegio Médico de El Sal-
vador, de Responsabilidad Limitada (COMEDICA de R. L., esta legalmen-
te inscrita bajo el numero cinco, folio treinta y siete al cuarenta y cuatro del
libro primerode Asociaciones Cooperativas de Ahorro y Crédito del Instituto
Salvadoreho de Fomento Cooperativo (INSAFOCOOP) de fecha 18 de febrero
de 1971. Est institucién estd constituida bajo el regimen de Responsabilidad
Limitada, CapitalVariable y Numero llimitado de Asociados.El giro empresarial
de COMEDICA de R. L. es la intermediacion financiera por medio de operacio-
nes de ahorro y crédito. Las principales operaciones que realiza son: Recibir

depositos en cuentas de ahorro corriente y a plazos de sus asociados, colocar

todo las secuelas de esta crisis en las condiciones econdmicas
-financierasdelosasociados paralospréximosanos.Lagestion
delas operacionesy la exposicion al riesgo sera clave sobre
todoporelimpactoquelarecesiontendraenelcorebussines y
especificamenteenelgremiomedico,problemasdeliquidezdel
gobiernoyempresa privaday porlacrisisfiscal.Lacooperativa
cuenta con unfuerte indice patrimonial en el largo plazo, con
unbuen nivel de patrimonio ajustado ariesgo, que sera clave
parael escenarios de pérdida de severosa moderados que se
tendra en los préximos anos.

Otros de los puntos que han determinado esta clasificacion
son la capitalizacion, las reservasy la estructura de capital,
los niveles de rentabilidad obtenidos en los uUltimos afos.
Para enfrentar el periodo dificil generado porla epidemia
covid-19, y el agudizamiento de la crisis fiscal producto
de crisis del coronavirus. El afio 2026 va a requerir ajustes,
debido a la crisis de la economia inducida por la crisis del
petroleo y la probable recesién que viviremos para el se-
gundo semestre del afio.

Entrelosfactores que handeterminado esta clasificaciénes la
estructuradeclientesampliaenelgremiomédico,fragmentada
ydiversa.Posee fortalezas de estabilidad del negocio quele
permiten que el negocio tenga unadiversificacion deriesgo,
porlafragmentacién delos clientes en el core business.Buen
nivel de liquidez (flujos de efectivo) reservasy capital para
manejar el riesgo.

La cooperativa ha podido adaptarse alos cambios naciona-
les y mundiales que se han dado en el sector durante toda su
existencia.

Lacooperativa hamanejadoaceptablementelosfactorescriti-
cosdel éxito: exposicion,adquisicion/retencién de clientesde
calidad, operaciones rentables, ratio de pérdidas, frecuenciay

nivel de morosidad.

Ha logrado definir y perfilar un sistema de negocio que,
pese a la crisis que se vive el pais y en especifico en el
gremio médico y la demanda agregada nacional, como
también a la competencia, , la guerra de precios, obtiene

préstamos, emitir tarjetas de crédito y prestar servicios de cobros y pagos por
cuenta ajena. El mercado principal de COMEDICA de R. L., esta constituido
por los profesionales médicos, su grupo familiar, estudiantes de medicina en
servicio social, las personas juridicas legalmente constituidas como asociacio-
nes cooperativas y las que no persigan fines de lucro.

La direccién, administracién y vigilancia de la Cooperativa esta a cargo de la
Asamblea General de Asociados, el Consejo de Administracion y la Junta de
Vigilancia. COMEDICA de R. L., esta sujeto al control y vigilancia de INSAFO-
COOP, la Superintendencia del Sistema Financiero y Auditoria Externa.

se tiene un total de asociados de 21802 para diciembre 2025.

Clasificacion de Riesgo COMEDICAde R. L.
Abril 2026



niveles altos de resultados econémi-
cos-financieros historicamente, en su
nicho de mercado .

La industria de los servicios financie-
ros tiene en estos momentos un nivel
de rivalidad muy fuerte (bajas tasas
deinterés, liquidez), que ha generado
una baja drastica en el nivel del mar-
gendeintermediacién de laindustria,
existe una competencia agresiva entre
los bancos, llevando las tasas casi al
nivel de costos marginales.

Una cooperativa para enfrentar el pe-
riodo dificil generado porla epidemia
covid-19,y elagudizamiento dela crisis
fiscal producto de crisis del coronavirus.
El afio podria ser de muchos ajustes en
las categorias de los créditos, debido a
la crisis de laeconomia inducida por la
posible baja de actividad que vivimos
paraelsegundo semestredelaino2023.
el impacto de las
elecciones 2024 como continuidad de
la actual nueva correlacion de fuerzas,
cambios en el municipalismo, tamano
de la asamblea legislativa y baja en la
polarizacion, en los resultadosyla me-
jor perspectiva de lasinversiones en las
empresasen losdiferentes sectores, por
elmejoramientodeltemadeseguridady
lamejorafiscal delgobierno éstopodria
llevara una perspectivade mejoraenla
capacidad de pago de las obligaciones
de los clientes.

Hay que esperar

Paralos préximos trimestres la tenden-
cia delarelacién Préstamos Vencidos /
Préstamos Totales podria afectar este
ratio principalmente por la calidad de
las practicas de contratacién de créditos
de lainstitucion.

La Cooperativa cuenta con el soporte
de capital y los recursos financierosy
la capacidad de gestién para abordar
los factores claves y de riesgo duran-
te la etapa de ciclo econémico que
viviremos la cual serd como minimo
cuatro anos. La estructura de las
actividades (organizacional, gestion
de las relaciones, procesamiento de
las transacciones, banca electrénica)

ha sido clave, producto de la curva
de aprendizaje que posee su alta
gerencia. La gestion de la exposicién
al riesgo sera clave sobre todo por el
impacto que la recesién tendra en el
sector y especificamente en el micro
crédito. COMEDICA cuenta con un
fuerte indice patrimonial en el largo
plazo, con un buen nivel de capital
ajustado a riesgo, que serd clave para
el escenario de riesgo de severo a
critico que se tendrd en el 2026 y el
2027 los tiempos son extraordinarios.
Otros de los puntos que han determi-
nado esta clasificacion son el nivel del
fondo de maniobra, la capitalizacion, y
la estructura de capital, los niveles de
crecimiento, elnichoyposicionamiento.
La Cooperativa ha manejado acepta-
blemente los factores criticos del éxito:
exposicion, adquisicion/retencién de
clientes, ratio de mora.

Elmapa dematerialidadde riesgos tiene
tres categorias: los riesgos previsibles
que surgen dentro de las operaciones
de COMEDICA de R.L., los riesgos
estratégicos y los riesgos externos.
Los riesgos estratégicos que vive la
empresa, es decir las amenazas que
forman esta categoria -es decir, la
cantidad de eventos y tendencias
externas que pueden impactar la
trayectoria de crecimiento y el valor
de las aportaciones. COMEDICA de
R.L. asume un cierto riesgo de nivel
medio con el fin de generar retornos
medios de su estrategia. En cambio
si escogiera una estrategia con al-
tas expectativas de rentabilidad en
general obligaria a la cooperativa
a asumir riesgos significativos vy la
gestion de esos riesgos es un factor
clave en la captura de las ganancias
potenciales. En el riesgo estratégico
tiene un peso importante la industria
/sector financiero, los competidoresy
la crisis fiscal impactaran este mercado
(condiciones de este nicho y de su
demanda). En cuanto riesgo relevante
se tiene la reduccién del crecimiento

delaindustria, volatilidad medianaen
el ciclode negocio. Laindustria ha pa-
sado por una contracciénimportante,
conllevando a una mayor mora que
agudiza la competencia y la situacién
econdmica- financiera.

Estos riesgos estratégicos que pueden
irrumpir e incluso afectar el negocio,
son de nivel mediano para COMEDI-
CA, debe tratar de anticiparse y ma-
nejar estas amenazas sistematicamen-
teyenelproceso, la cuantificaciéon de
sus riesgos de mercado son altos, por
ser una empresa prociclicas; aunque
por la atomizacién de los clientes
compensa ese nivel deriesgosy pro-
babilidad de ocurrencia de los niveles
de exposicion. Estd adaptandose a
anticipar y manejar estas amenazas
sistematicamente (perfilando mejor
el sistema de negocio y su modelo de
beneficio)

En cuanto los riesgos externos, in-
controlable, algunos riesgos sur-
gen de acontecimientos externos a
COMEDICA y estdn mas alla de su
influencia o control. Las fuentes de

estos riesgos incluyen : el efecto de
la pandemia COVID-19 en el negocio,
los resultados de las operaciones, la
situacion econdémica -financiera; el
efecto de las condiciones econémi-
cas globales, regionales y nacionales

en el negocio de COMEDICA de R.L.,
incluidos los efectos en las decisiones
de colocacién, compras y pago de los
clientes, de los consumidores y las

empresas,desastres naturales, eventos
politicos y los principales cambios
macroecondémicos. Los préximos dos
anos por el efecto del cambio de go-
bierno, con una nueva asamblea legis-
lativa, disminucién de la polarizacion
politica, desaparecimiento Deadlock
( asamblea legislativa paralizada /
estancada, crispada, son tiempos con-
vulsos que no se ponen de acuerdo, el

deteriorado ambiente politico, la crisis
la incapacidad. El riesgo de contagio
se ha vuelto importante (Choques en
una parte de la economia o el ecosis-

Clasificacion de Riesgo COMEDICAde R. L.
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FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS

Fortalezas "
_ Debllldades Oportunidades

Nicho de mercado :nimero
de asociados

Gremio médico

- Cooperativa especializada en

el segmento que ateinde.
Se tiene un buen nivel de
suficiencia de capital social
y patrimonial.

Acceso a fuentes de capital.

Personal con buena expe-
riencia, conocimiento.

- Altos niveles de depdsitos y

créditos

- El nivel del rendimiento

técnico.

« El nivel del working ratio

+ Nocuenta contodalagama

de servicios.

- Costos y gastos de opera-

ciones fuertes.

- Nivel de exposicién al

riesgo medio.

Buena Capacidad de nego-
cio, de emprendimiento de
la alta direccion.

.

muy buena experiencia,
conocimiento del mercado

Enfoque comercial agresivo
y una estructura 20/80
diversificada.

Personal con buena expe-
riencia, conocimiento del
ramo.

La estructura organizacio-
nal le permite ser flexible y
disponer de un ciclo corto
de los procesos, interfase
con los clientes.

Cobertura amplia con la red
de agencias.

Se tiene un buen nivel de
fondo de maniobra.

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

La pandemia provoca :
una nueva organizacion del
trabajo,

Aspectos claves de COMEDICA de R.L.

« Las empresas se han dado
cuenta del peligro que
tiene sumar dependencia y
lejania. « El precio del petréleo,
esta evolucionando, Diciembre
2010 $88.56 ,junio 2021 $62.53,
agosto 2021 $68.11, octubre 2021
$74.52, diciembre 2021 $68.88,
enero 2022 $74.98, febrero 2022
$88.77, marzo 2022 $116.98, abril
2022 $107.75, junio 2022 $114.5,
septiembre 2022 $84.13, nov
2022 $84.78., diciembre 2022
$76.17 , septiembre 2023 $91.76,
diciembre 2023 $79.02,diciembre
2024 $72.99, diciembre 2025
$56.52 el 2026 en enero $60.62
, febrero $65.05, marzo $92.46
,abril $88.13

+ Un mayor peso del Estado
» Ganadores y perdedores
de la pandemia , un impacto
asimetrica

Amenazas

<Impacto global de la guerra
cde Iran Adverso shocks.
exogeno.Posible recesion.

« Shocks econémicos

«La dolarizacién del pais, no
tener politica crediticia y
monetaria .

« Golpe de la inflacién y crisis
energetica. Inflacion en
aumento 2020 -0.1, 2021
6.1% ,2022 agosto 7.7%.,
2022 a diciembre 7.3%, 2023
agosto 3.09% ,2023 a di-
ciembre 1.23%, 2024 1,05%,
el 0,9% 2025.

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

- El Riesgo de contagio se ha

vuelto importante (Choques

en una parte de la economia

o el ecosistema del negocio

se extienden rapidamente

a otras partes, producto del

problema USA, etc ).

Perspectiva incierta y cre-

cimiento bajo entre 2.5%

y 2.0% para el 2026 (Cre-

cimiento de 2008 1.3%,

-3.1% en el 2009, 2010 un

1.4%,2011 un 2.2%,2012

un 1.9%, 2013 1.8%, 2014

un 2.0%, 2015 un 2.3%,

2016 un 2.4%, 2017 un

2.3%, 2.5% para el 2018,

2.38% para el 2019, -7.9%

para el 2020, 10.3% para

el 2021, 2.6% para el 2022,

3.5% para el 2023,, 2024

2.6%,,2025 3.9%) .

El momentum de la co-

yuntura politica econémi-

cay social.

- Una nueva guerra fria

- Reversion parcial de la glo-

balizacion .Consecuencias a

largo plazo sobre la cadena

de suministros.

« La estrategia de Trump

«hegemonia iliberal»,la

exigencia de «reciprocidad».

La estrategia <hegemonia de-

predadora». Utilizar la posicién

privilegiada de Washington
para obtener concesiones,
tributos y muestras de sumi-
sion tanto de aliados como

de adversarios, buscando

beneficios a corto plazo en lo

que considera un mundo de
suma cero.

.
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tema del negocio se extienden rdpidamente a otras partes,
producto del problema de Deadlock, lawfare y de liquidez
del gobierno, el cual estd contagiando a su ecosistema
sinstituciones, alcaldias, etc .) .

La estructura organizacional es divisional (por producto),
con metodologias especificas y esta en la etapa de ciclo
de gerencia colectiva. Con sistemas de informacion con un
nivel de fuerte de desarrollo en la linea de base. La Gerencia
intermedia debeir hacia la formalizaciony estandarizacién
de comportamiento. Subsistemas técnicos en desarrollo
sin modelos de contingencia. Con valores de efectividad
hacia el modelo de metas, hacia el control de la estructura
y el enfoque externo.

Mediantelaincorporacién de estdndares de gobernanzaem-
presarial, una mejora en el management, COMEDICA debe
adoptarla practica delosriesgos previsibles,”"manejo deries-
gosempresarial’que buscaintegrarlastécnicasde manejode
riesgodisponiblesenunacercamientocomprensivoqueabarca
todala organizaciéony buscar segmentos como fuentes de
crecimiento sostenible.

Se hatenido y habra en los proximos afios ajustes en las ca-
tegorias de los créditos, debido a la crisis de laeconomiay la
disminuciéndelasinversionesenlasempresasdelosdiferentes
sectores,almanejo delaexposicion, no marketing expedicio-
nario, éstollevara denuevoaundesequilibrioenlacapacidad
depagodelasobligacionesdelosclientes, provocando quela
moraseincrementeynosecrezcaeimpactandolosresultados.
Debebuscardefiniry perfilarsusistemadenegocio porlacrisis
que sevive en el paisy en especifico en el sector atendido,
buscar aceptablesniveles derendimientotécnicoyresultados
econdmicos financieros, en su nicho de mercado.

ANALISIS PROSPECTIVO

La guerra en Medio Oriente ha trastocado la economia
mundial, anuncié el Fondo Monetario Internacional el
martes, y advirti6 en un informe de que las perturbaciones
en los mercados del petréleo podrian ralentizar el creci-
miento, avivar la inflacién y aumentar la posibilidad de
una recesion mundial.

El entorno y la coyuntura que se perfilo por impacto
global sin precedentes de COVID-19, el entorno vy la crisis
del coronavirus, un mes en shutdown , un profit warning
generalizado, la extrafia combinacién de un crecimiento
econdmico menguante y precios al alza. afectarad en gran
medida el crecimiento econémico del pais, el cual continta
en crisis de bajo crecimiento y entrara en una recesion
corta.

Conelshockseconémicodelacrisis de salud que se extendié
portodoelmundo.Elconfinamiento necesario paracontener

el coronavirus esta provocando una contraccién econdémica
varias veces mas profunda que la Gran Recesién.

Con el creciente reconocimiento de que la recuperacion fue
en forma de U.También tendran que tomarse mas en serio
elimpacto persistentedelasdislocacionesfinancieras severas,
queestan terminanagravando los problemas delaeconomia
global.Lapandemianofue unshockdedemanda negativo
consumo, gastode capital,exportaciones)quetendriaqueser
contrarrestadoporpoliticasmonetariasyfiscalesexpansionistas
pararespaldarel gasto agregado. La pandemia del COVID-19
es, antes que nada, una crisis de oferta.
Vivimosunmomentoquenotieneparangén,porelshutdown
delaactividad econémica. Se tuvo un cuarto trimestre del
2020 con la economia en gran recuperacion. El principal
efecto econdmico de la pandemia en el pais se observé en
el segundo trimestre del 2020, dada una contraccién de
19.2%, precedida por el crecimiento de 0.8% en el primer
trimestre. Debe sefalarse, que esta caida es inferior a la de
nuestro principal socio comercial, Estados Unidos, que en
el mismo trimestre registré una tasa de -31.4%. Los resul-
tadosecondémicosdurantelos primeros seis meses de 2020
reflejan una contraccién de 9.3% en el Producto Interno
Bruto (PIB) respecto al mismo periodo del afio anterior. La
cuentaeslasiguiente:el PIBde unasemanaesaproximada-
menteel2.0%deldetodoelafo.Siestecaeun25%durante
cuatrosemanas,entoncesseestanesfumandodospuntosde
PIBalmes.Nuestrosdatosvan estarcorrelacionadosconlos
deEstadosUnidos,coneldebidorezago.Laideadequeesta
esunacrisistransitoria;muchos creen que nohayque hacer
unesfuerzoexcesivoporqueelmargenfiscalesestrechoyeso
alimentaria las expectativas sobre un parén brutal.
Desdelaultimasemanademarzodel 2020,elcoronavirusya
semideennumeros.Laproduccionindustrial-unamétrica
fundamentalpara“lafébricadelmundo”-cayéun13,5%.Las
ventasalpormenor,expresiondelconsumo,sehundieronun
20,5%.Lainversiénenactivosfijos perdié un24,5%.Nosolo
los resultados de estos tresindicadores fueron peores delo
esperado,esqueenlaseriehistéricanoconstancifraspeores
paraChina..Elrenacerdelaeconomiachinasigueabuenrit-
mo.Parael 2020 crecié un 2.3 %.Tras ser capazde controlar
enunosmeseslapandemiadecoronavirusqueahogaagran
partedelmundo.SuPIBcrecidun4.9%interanualeneltercer
trimestre. Aunqueunpocomasbajadeloprevisto, lacifraes
envidiable paraelresto,yvuelveademostrarqueunarapida
recuperacionesposiblesiseconsiguecontrolaralpatégeno.
Tras el desplome del primer trimestre del 2020 —cayd un
6.8%-yeldespeguedelsegundo-creciéun3.2%-,elterce-
roapuntalalatanesperadarecuperaciénenformadeVque
todosansian.Entotal, la segunda economia mundial se ex-
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pandié durantelos primeros nueve meses delafio un 0.7%,
y se va acercando al 2% pronosticado para este 2020 por el
Fondo Monetario Internacional o el Banco Mundial. Lacifra
estamuy pordebajodel 6.1%del2019yesinsuficiente para
las necesidades de estanacion, perolaconvierteenlaunica
gran Entre los datos oficiales desglosados hay factores que
invitan al optimismo. Por un lado, la produccién industrial
crecié en septiembre un 6.9% interanual, un 1.2% mas que
elmesanterior.Porotro, lainversiénenactivosfijostambién
crecibun0.8%enestosnuevemeses, revirtiendoasilacaida
del0.3% que marcabaen agosto. Sus exportacionessiguen
fuertes,enparticulardeaquellosproductoscuyademandaha
crecidodurantelapandemia(equiposdeprotecciénsanitaria,
bieneselectronicos,etcétera),ysusimportacionestambién
han crecido, aunque todavia presentan margen de mejora.
Unpuntoclavecuandopaselaemergenciasanitariaesreflo-
tarelempleo, esto desencadenaria un circulo virtuoso que
devolveriaelequilibroalmercado,yaquepermitiriaaumen-
taralavezlaofertaylosingresosfamiliaresquedesembocan
en el consumo, es decir, la demanda.

Este Gltimo punto, el consumo, es un nudo. Ahora que los
focos mas peligrosos del coronavirus se han desplazado a
Europa y Estados Unidos. La Gran Depresion es el modelo
mas préximo alo que sucedera en los proximos meses, mas
que la crisis financiera de 2008. La clave reside en que se
trata de un shock simétrico que afectaatodoelmundoala
vez.Estamos pensando entérminosde ciclocuandonohay
tal cosa: el mundo se ha parado.No es unarecesién, es una
depresion.

Se trata de una crisis temporal, _ shutdown _ presiona el
botdén de shutdown, luego presiona el botén de inicioy la
maquina comienzaafuncionarnuevamente.Peroninguna
economiasaleilesadeuncongelamientotrimestraleinquieta
que muchos no superen el primer vigor. En la crisis actual,
desenlacesmacroeconédmicosyfinancierossombriossehan
materializado en tres semanas. El vigor de la salida de la
crisisdependedelarespuestasanitaria,elprimeroquesalga
se recuperara mejor.

Pero eso depende también de que los paquetes de rescate
y resulten efectivos, no es algo seguro. En el tipico shocks
econdémicos, elgobiernogastadinero paratratardealentar
alas personas a salir y gastar. En esta crisis, las autoridades
exigen que las personas se queden adentro para limitar el
virus.Mientrasmésdureesto,esmasprobablequehayades-
trucciondelacapacidadproductiva.Entonces,lanaturaleza
de la crisis se transforma de temporal a algo un poco mas
duradero.
Entodoelmundo,lainversiénextranjeradirectaestdenca-
minodedisminuirenun40 porcientoesteano 2020, segun

la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo.Estoamenazacondanosduraderosalasredesde
produccion global y las cadenas de suministro.

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

Cuanto mas dure la crisis, sanitaria mayor sera el dafno eco-
némico y social.

Desde 2020y hastaelfinal del préximoaino, 2021 los paises
endesarrolloestanenpeligrodepagaralrededorde$ 2.7 tri-
llonesdedeuda,segununinformepublicadoporelorganis-
mo de comercio de la ONU. En tiempos normales, podian
permitirse transferir la mayor parte de esa deuda a nuevos
préstamos. Pero el abrupto éxodo de dinero ha llevado a
losinversoresacobrartasasdeinterés masaltas pornuevos
préstamos. El gran temor de los paises en desarrollo es que
losshocksecondmicosrealmentehanafectadoalamayoria
deellosantesdequelosshocksdesaludrealmentehayanco-
menzadoagolpear.Enesosmomentos, el famosomercado
puedeserunobstaculo.Esta pandemianohabriasidoigual
sin la destruccién de la sanidad publica por las fuerzas del
mercado y que la salud desigual no les sirve a nadie.
Laseconomiasdolarizadas quenotienensupropiamoneda
y, por ende, no tienen un prestamista de ultima instancia,
como El Salvador, debe buscar mecanismos financieros
especiales para que el banco central pueda respaldara su

sistemabancario.Probablementelamayoriadelaseconomias
tardaran entre dos y tres aflos en regresar a los niveles de

produccién que tenian antes de la epidemia, el alcance del
efectodeacumulaciéngeneradoporlascrisisquearremeten
contra la economia global, lo que ha avivado el temor a la
recesion, la pérdida de empleos, el hambre y una caida de
los mercados bursatiles."La pandemia en si no solo afec-
t6 la produccion y el transporte de mercancias, que fue el
principiooriginaldelainflacion,sinotambiéncémoydoénde
trabajamos, cémo y dénde estudian nuestros hijos y los
patronesglobalesdemigracion”Lapandemiahatrastornado
casitodoennuestraviday,luego,leafhadimosunaguerraen
Ucrania”Cuando la gente se quedd en su casa hizo pedidos
de enormes volumenes de articulos —aparatos para hacer
ejercicio,enseresdecocina,equiposelectronicos—quereba-
saronlacapacidaddefabricarlosyenviarlos,loquedesenca-
dené la gran interrupcién de la cadena de suministro.

El desabasto de productos hizo que aumentaran los pre-
cios.Lasempresasenindustriasmuy concentradasquevan
desdelaproducciéndecarnehastalosenviosaprovecharon
su predominio en el mercado paraacumular ganancias sin

precedentes.Los gobiernosintentan sobrellevarla extrafa
combinacién de un crecimiento econémico menguantey

precios al alza.
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Las prospectiva de COMEDICA de R.L.
impacto de la pandemia vy la crisis COVID-19; ingresos,
margen bruto, cuentas por cobrar, gastos operativos,
otros ingresos / (gastos) ; y planes. Implican riesgos e
incertidumbres, y los resultados reales pueden diferir
materialmente de cualquier resultado futuro expresado
o implicito, un profit warning. Los riesgos e incertidum-
bres incluyen, entre otros: los efectos sistemicos de la
pandemia COVID-19 en el negocio de la Cooperativa, los
resultados de las operaciones, la situacion econémica -fi-
nanciera; el efecto de las condiciones econémicas globa-
les, nacionales y regionales en el negocio de COMEDICA
, incluidos los efectos en las decisiones de compra de los
clientes y las empresas.

Se cifran entre el 2%y el 3% la caida del PIB por cada mes
deconfinamiento.Perolaunicaformaderecuperarlaecono-
miaescontrolandoelvirus:hayunarealidad sanitaria..Todo
elmundoquieresabercuandoacabaralapandemia,perono
eslapreguntacorrecta.Lapreguntacorrectaseria:;Cémova

con respecto al

a continuar.
Elrespaldocrediticioindiscriminadoesbuenaideasiseparte
delsupuestodequelaspresionesrecientesenlosmercados
sélofueronunacontracciondeliquideztransitoriaquesere-
solverd pronto, cuando después de la COVID-19 haya una
recuperacionfuerteysostenida.Pero jysiesarecuperacion
rapidanosematerializa?; Si,comounosospecha,lellevaaios
ala economia de Estados Unidos y del mundo volver a los
nivelesde2019?Siasifuera,nopareceprobablequetodaslas
empresas sigan siendo viables, o que todoslos gobiernosy
municipalidades conserven la solvencia
Dadalaescaladeldesastreecondmico, necesitamosun pro-
grama de ayudas enorme, tanto para limitar los problemas
financieroscomo paraevitareldafoecondémicoque persis-
tiracuandolapandemiaremitaloscréditosabajastasasola
moratoriassalvariandeldefaultamuchasempresas,institu-
ciones,alcaldias.Conunaimplementacioncorrecta,reforzar
lademandaagregadayaumentarelniveldeempleo.Hayque
lanzarseareestructurardeudaspordoquier,seriamejorpro-
bar una dosis de estimulo monetario/ crediticio normal. El
caminoesdarrespaldoacasitodaslasdeudasdelaeconomia
(privadasydelasinstitucionesyalcaldias municipales.Una
crisis que (esperamos) sélo ocurre unavezen unsiglo exige
?una intervencion gubernamental a gran escala
Losgobiernosestanplanificandograndespaquetesfiscales
paraexpandirlaprovisiéndeatenciénsanitaria,protegerlas
néminas,ofrecersegurodedesempleoadicional,demorarlos
pagosdeimpuestos,evitarquiebrasinnecesarias,apuntalarel
sistemafinancieroyayudaralasempresasyhogaresacapear
latormenta. Los economistas se refieren a la capacidad de

endeudamientodelosgobiernoscomoespaciofiscal.Enre-
sumidascuentas,cuantomasplanaunoquierequesealacurva
de contagio o erradicar el virus, mas necesario sera cerrar el
pais—ymasespaciofiscalharafaltaparamitigarladepresion
mas profunda que resultara de ello.

Eso dejaalos paises en desarrollo en la estacada. Ainen la
mejor delas circunstancias, muchos deellos tienen un bajo
espacio fiscal, un acceso precario alos mercados financie-
ros, y recurrir a imprimir dinero Y éstas no son las mejores
circunstancias.

Y siEl Salvador arriesgaaaumentar el gastoylos mercados
olfateannivelesexcesivosdedeuda,elfantasmadelaauste-
ridadterminaradearruinarcualquieresperanzaderecupera-
..cion en el corto plazo

Los ingresos seran afectados de forma fuerte por el nuevo
escenario econémico y politico, ya que la recesién impactara
desde el segundo trimestre y las secuelas continuaran durante
este ano.

Elentornoylacoyunturaque se perfilaparalos préximos afos
porlacrisis del coronavirus y paraun pais con dolarizacién de
nuestraeconomia, en crisis fiscal, afectard en gran medidael
crecimiento econémico del pais.

El entorno y la coyuntura que se perfila para los proximos
anos la depresion global y su recuperacion afectard engran
medida el crecimientoecondémico del pais, el cual contintiaen
crisis. La actual crisis modificara el modelo de negocio yla
estructuradelosjugadores del sectorfinanciero y presionara
la carterade negocioy laliquidezdurante el 2023; es clave el
trabajarenel nivel deexposicién, controlarelriesgo residual,
mejorandoelmarketing, lacalidad delos controlesde gestién
y el management.

Lacarteradeclientesy de créditos sera afectada porladepre-
siony la crisis fiscal y por la efectividad organizacional, ésto
puede repercutir en un bajo crecimiento.
Secuentaconunaseriedecompetenciasquelepuedenpermitir
lograr que sus resultados no sean afectados de formafuerte
por el nuevo escenario econémico y politico.

Cuentacon suficienteliquidezcontendenciaamantenerse,y
ésta podria ser susceptible de mejora. Los factores de protec-
cién son suficientes.
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ANALISIS

FINANCIERO

COMEDICA de R.L.
Balance General Resumido al 31 de Diciembre
(Cantidades en Miles de US $)

Afio 2014 2015 2016 2017 2018
Activo de Intermediacion 18694220 204,289.60 218,686.70 242,917.30 268,528.50
Caja y Bancos 4151150 4343200 4189870 4707140  56.965.00
Inversiones Financieras 20920 459110 503740 552090  6042.10

Cartera Neta de Préstamos ~ 145221.50 156.266.50 171,750.60 190,325.00 205.521.40

Otros Activos 120070 115620 126520 139790 158750
Activo Fijo 865270 99280 1053560 1205270 11927.00
Total Activo 196,795.60 214,638.60 230.487.50 256,367.90 282,043.00
Total Pasivo 159,570.00 175.205.00 188,721.80 212,186.40 234,153.50

Pasivos de Intermediaciéon ~ 149,161.20 161,057.50 170,143.00 188,521.50 204,456.80

Depositos de asociados 14220820 15542670 166.236.60 182,832.70 197.483.60
Otros Pasivos 10,408.80  14,147.50  18,578.80  23,664.90  29.696.70
Total Patrimonio 3722560 3943360 4176570 44,182.00  47,889.50
Capital Social 24,406 25349 26,259 27,409 29319

Reservas de capital,
resultados acumulados

Total Pasivo y Capital 196,795.60 214,638.60 230487.50 25636840 282,043.00

12,819 14,084 15,507 16,773 18,571

COMEDICA de R.L.
Estado de Resultado Resumido al 31 de Diciembre
(Cantidades en Miles de US $)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
28223620 300,639.20 32975920 348,595.80 356,584.80 383294.60 389,642.10
59.889.10  68,130.70  84444.10 9236050 6641600 7600100  83.677.20
636920 1220110 1377370 1478460 1405150 1411520  9.162.20

21597790 22030740 231,541.40 241450.70 276,117.30 293,178.40 296.802.70

5.919.80 7.469.30 5.896.70 9.745.00 11,232.10  11,940.60  13,307.90

12,382.70  12,668.20  13,789.90 13,319.80 13,016.60 13,229.60  12,968.20

300,538.70  320,776.70 349,445.80 371,660.60 380,833.50 408,464.80 41591820
24949270  267,340.70 291,935.00 312,155.20 317,838.70 343,068.10 347,844.80
214,636.00 226,787.80 24394340 257,619.00 256,974.70 275,543.50 273,292.70
209,810.80 224,110.80 242,176.20 255.036.80 255,172.80 263,655.90 271,775.20
34856.70  40,55290 47991.60 5453620 60.864.00 67,524.60 74,552.10
51,046.00 53,436.00 57,519.80 5950540 62,994.80 65396.70 68,073.40

30,854 32921 34,505 36,149 37,407 39,507 40,635
20,192 20,515 23,014 P8RS 25,587 25,889 27439

300,538.70 320,776.70 34945480 371,660.60 380,833.50 408,464.80 415918.20

Afio 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Ingresos de Operacion 15368.80 17,694.60 19.539.40 21,680.40 2435870 26,096.60 24,877.50 2787320 28,797.00 30,682.50 33,407.00 3595820
Costos de Operacién 6294.10 767770 867190 991990 1120630 11.838.60 1243430 1302190 1468140 1559560 16297.80 17.673.80
Margen Bruto 957470 1001690 10,767.50 1152220 12651.80 1348420 1192420 1485130 14,1560 1486930 1523820 16,868.60

Menos: Gastos de Operacion 561190 573320 626250 699490 7,598.10 809580 7,681.70 830190 8863.60 9,675.80 11030.80 1123140

Resultado de Operacién 396280 428370 450500 452730 505370 538840 424250 6,54940 525200 5,19350 420740 5.637.20

Resultado antes de Impuestos ~ 4466.60  5014.10 5213.70  5340.70  6,103.30 644890 5333.00 6,769.50 5741.70  6,773.60 4,735.70  6,460.30

Resultado Post Impuestos 3,19460 332570 3471.60 354540 4,133.60 447880 3,539.10 481840 384520 459040 322340 392620

Las tablas presentan informacion financiera de COMEDICA de R.L. no se han incluido todas las cuentas, esta informacion se ha

tomado de los Estados Financieros de la empresa

auditados a Diciembre 31 de 2014,2015,2016,2017,2018,2019, 2020, 2021,

2022, 2023, 2024 y 2025 (Cantidades en Miles de $)

VOLUMENES DE OPERACION DE INTERMEDIACION

En Diciembre del 2014, COMEDICA de R L. obtiene unos
Resultados antes de Impuestos de $4,466.60 Miles, de $5,014.10,
en Diciembre del 2015, $5,213.70 Miles en Diciembre de 2016,
$5,340.70 Miles en Diciembre 2017, $6,103.30 Miles en Diciembre
2018, $6.,448.90 Miles en Diciembre 2019, $5,333.00 Miles en Di-
ciembre 2020, $6,769.50 Miles en Diciembre 2021, $5,741.70 Miles
en Diciembre 2022, $6,773.60 Miles en Diciembre 2023, $4,735.70

i Global
venture
A de CV.

Miles en Diciembre 2024 y $6,460.30 Miles en Diciembre 2025.

COMEDICA de R.L. estd en la parte del ciclo
organizacional de madurez,con un ritmo positivo de crecimiento
en el periodo del 2014 al 2025, y que se ha desenvuelto en una
situacion de pandemia, crisis covid, crisis econdmica bastante
adversa del pais, con cambios en el mercado y en la demanda
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agregada ocasionada por los problemas de nuestro modelo eco-
némico y por el desarrollo de la crisis fiscal. Con una coyuntura
econdmica y politica particular sesgada por el deadlock y lawfare,
que se alina a una alta rivalidad en el sector financiero, que se sitia
en un marco general que afecta a todo el pais, el cual se ve parti-
cularmente marcado por una desaceleracion econémica dentro de
un bajo crecimiento crénico y que el crecimiento del la actividad
econdmica se ha ralentizado, que a su vez, propicia una disminucién
en la demanda de los productos de intermediacién bancaria, guerra
de precios y morosidad.

Al ir aumentando los ingresos por intereses y otros
productos, tal como lo muestra el cuadro de Estado de Resultados
Comparativo porcentual se ve una tendencia a mantener un buen
nivel de la cuota de mercado; para Diciembre del 2014 al 2025 son
un buen nivel de los Resultados antes Impuestos producto del
nicho de mercado fuerte y robusto y de la posicion del ciclo de
vida organizacional, el de la etapa de madurez con el modelo de
negocio actual y de la operatividad de éste, fortaleza del manejo
del segmento atendido y de crecimiento cuidadoso de la cartera.
Sin embargo, este efecto positivo del nicho y de cuota de mercado
y de los ingresos va acorde con el incremento porcentual en los
costos y Gastos de Operacion.

A Diciembre del 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020,
2021,2022, 2023, 2024 y 2025, los Resultados de Operacién son
$3,962.80 Miles, $4,283.70 Miles, $4,505.00 Miles, $4,527.30 Mi-
les, $5,053.70 Miles, $5,388.40 Miles, $4,242.50, $6,549.40 Miles,
$5,252.00 Miles, $5,193.50 Miles, $4,207.40 Miles y $5,637.20
Miles respectivamente.

A diciembre del 2014 la cartera de Préstamos netos un
total de $145.22 millones mostré un crecimiento de 7.6% para el
periodo 2015 . Es de hacer notar que COMEDICA de R.L. entre
Diciembre 2015 y Diciembre 2016, experimenté un aumento del
9.9%, en la cartera de Préstamos netos. Este incremento, que llevo
los préstamos a un nivel de $156.26 Millones en Diciembre 2015
y a un nivel de $171.75 Millones en Diciembre 2016, aumentando
su participacion en su segmento del mercado.

Adiciembre del 2017 la cartera de Préstamos netos mostrd
un crecimiento de 10.8% con relacién al periodo anterior con un
total de $190.32 Millones.

A diciembre del 2018 la cartera de Préstamos netos mostré un
crecimiento de 8.1% con relacién al periodo anterior con un total
de $205.52 Millones.

A diciembre del 2019 la cartera de Préstamos netos mostré un
crecimiento de 5.1% con relacién al periodo anterior con un total
de $215.97 Millones.

Para diciembre del 2020 la cartera de Préstamos netos mostré un
crecimiento de 2.0% con relacién al periodo anterior con un total
de $220.30 Millones.

A diciembre del 2021 la cartera de Préstamos netos mostré un
crecimiento de 5.1% con relacién al periodo anterior con un total
de $231.54 Millones.

En diciembre del 2022 la cartera de Préstamos netos mostré un
crecimiento de 4.3% con relacién al periodo anterior con un total

de $241.45 Millones.

En diciembre del 2023 la cartera de Préstamos netos mostré un
crecimiento de 14.4% con relacién al periodo anterior con un total
de $276.17 Millones.

En diciembre del 2024 la cartera de Préstamos netos mostré un
crecimiento de 6.2% con relacién al periodo anterior con un total
de $293.17 Millones.

En diciembre del 2025 la cartera de Préstamos netos mostré un
crecimiento de 1.2% con relacién al periodo anterior con un total
de $296.80 Millones.

INGRESOS Y RESULTADOS OPERATIVOS
Ingresos de Operacion:

Los Ingresos Operativos de la Institucién provienen prin-
cipalmente de sus Intereses por Préstamos, pero también influyen
en ellos las Comisiones y Otros Ingresos por Préstamos seguidos
en tercer lugar por intereses sobre depdsitos.

Se ha vivido un efecto combinado de un aumento por-
centual de los Costos de Operacion, los gastos de operacion, con
un entorno interno y externo complicado.
Para Diciembre de 2014, los ingresos son $15,868.80 Miles y las
utilidades netas son $3,194.60 Miles En Diciembre de 2015, los
ingresos son $17,694.60 Miles muestran un incremento del 11.5%
con relacién al periodo anterior y las utilidades netas son $3,325.70
Miles, con tendencia a la alza en los Costos de Operacién asi como
en los Gastos de Operacion.

En Diciembre de 2016 , los ingresos son $19,539.40 Miles mues-
tran un incremento del 10.4% con relacion al periodo anterior y
las utilidades netas son $3,471.60 Miles, con tendencia a la alza
en los Costos de Operacidn asi como en los Gastos de Operacion .

A Diciembre de 2017 los Ingresos Operativos son $21,680.40
Miles tuvieron un crecimiento de 11.0% con relacion al periodo
anterior, en su mayoria motivados por los intereses provenientes de
la Cartera de Préstamos y las utilidades netas son $3,545.40 Miles,
con tendencia a la alza en los Costos de Operacién asi como en
los Gastos de Operacién

Para Diciembre de 2018 los Ingresos Operativos son $24,358.70——
Miles tuvieron un crecimiento de 12.4% con relacion al periodo
anterior, en su mayoria motivados por los intereses provenientes de

la Cartera de Préstamos y las utilidades netas son $4,133.60 Miles,

con tendencia a la alza en los Costos de Operacién asi como en

los Gastos de Operacion.

Para Diciembre de 2019 los Ingresos Operativos son $26,096.60
Miles tuvieron un crecimiento de 7.1% con relacién al periodo an-
terior, en su mayoria motivados por los intereses provenientes de
la Cartera de Préstamos y las utilidades netas son $4,478.80 Miles,
con tendencia a la alza en los Costos de Operacién asi como en
los Gastos de Operacién

Para Diciembre de 2020 los Ingresos Operativos son $24,877.50
Miles tuvieron un decrecimiento de -4.7% con relacién al periodo

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

2022 2023 2024 2025

Ingresos de Operacion Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

Intereses de Préstamos 90.89% 90.04% 88.54% 89.16% 87.19% 87.20% 84.58% 84.75% 83.38% 8331% 94.88% 91.58%
Comisiones y otros Ing. de Préstamos  3.88% 393% 373% 3.61% 3.64% 341% 431% 389% 403% 3.67% 398% 3.69%
Intereses sobre Depésitos 402% 598% 626% 5.65% 755% 1.69% 817% 1.64% 8716%  9.27% N -
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EstADO DE RESULTADOS : ESTRUCTURA %

Costo de Operacion

Utilidad Bruta, Gasto de Operacién, y Utilidad Neta
como porcentaje del Ingreso de Operacion

como porcentaje del Ingreso de Operacion

499%49.9%51% 0% g4, 49% 603%
0, 45.3%
a0 46.0% 66% __
434% S51% 5310 519% 5179
39.7%
. o ‘
479% 533% 49% 48% isq 6%
4%
" 39 4% 50 31.1%
8.1%283% 266 ) 30% 309% 298% 308% 315%° "
o %24()0/ 0% . 770 070 070 70 3]2%
24.7% 243% 199% 22.1%
o 18.0%
4
Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
[ Utilidad neta antes Utilidad antes de I Gastos de Operacién
gastos

Ingresos de Operacion millones de US$

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

de Impuestos
Fuente:Comedica de R.L. 2025

Costos de Operacion millones de US$
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Dic Dic Dic Dic Dic
2021 2022 2023 2024 2025

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Dic  Dic Dic
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Gt (a2 ) 2015 2016 2017 2018 2019 2020
! Dic Dic Dic Dic Dic Dic
Intereses y costos de depdsitos 31.19% 33.72% 3446% 3505% 3409%  33.4% 36.4% 33.8% 35.8% 358%  3436% 33.62%
Intereses sobre préstamos 1.12%  201%  149%  1.19%  1.99%  1.6% 1.1% 0.7% 04%  0.16% 141% 151%
Otros Servicios y Contingencias 735%  7.66%  843%  952%  992%  105%  125%  122%  148%  148% 1301% 14.02%
Total Costos de Operacién 39.7%  434%  4438% 4576% 4601% 4536% 49.98% 499%  510%  508%  488%  492%
Gastos de Operacion (en 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2024 2025
Porcentajes) Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
Gastos de Funcionarios
y 2200% 19.69% 19.88% 1937% 18.55% 18.6% 183% 172% 180% 1842% 18.17% 17.54%
empleados
Generales 1041% 990% 939% 1006% 9.66%  95%  99% 10.1% 99% 1036% 10.58%  9.94%
Depreciacion y Amortizaciones ~ 2.96% 281% 278% 283% 298% 29% 2% 25% 29% 275% 328%  2.83%
Total Gastos de Operaciéon 354% 324% 3205% 3226% 31.19% 310% 309% 298% 308% 315% 330% 312%
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anterior, en su mayoria motivados por los intereses provenientes de
la Cartera de Préstamos y las utilidades netas son $3,539.10 Miles,
con tendencia a la alza en los Costos de Operacion asi como en los
Gastos de Operacion.

Para Diciembre de 2021 los Ingresos Operativos son $27,873.20
Miles tuvieron un crecimiento de 12.0% con relacién al periodo
anterior, en su mayoria motivados por los intereses provenientes de
la Cartera de Préstamos y las utilidades netas son $4,818.40 Miles,
con tendencia a la alza en los Costos de Operacion asi como en los
Gastos de Operacion.

Para Diciembre de 2022 los Ingresos Operativos son $28,797.00
Miles tuvieron un crecimiento de 3.3% con relacién al periodo an-
terior, en su mayoria motivados por los intereses provenientes de
la Cartera de Préstamos y las utilidades netas son $3,845.20 Miles,
con tendencia a la alza en los Costos de Operacién asi como en los
Gastos de Operacion.

Para Diciembre de 2023 los Ingresos Operativos son $30,682.50
Miles tuvieron un crecimiento de 6.5% con relacién al periodo an-
terior, en su mayoria motivados por los intereses provenientes de
la Cartera de Préstamos y las utilidades netas son $4,590.40 Miles,
con tendencia a la alza en los Costos de Operacion asi como en los
Gastos de Operacion.

Para Diciembre de 2024 los Ingresos Operativos son $33,407.00
Miles tuvieron un crecimiento de 8.9% con relacién al periodo an-
terior, en su mayoria motivados por los intereses provenientes de
la Cartera de Préstamos y las utilidades netas son $3,223.40 Miles,
con tendencia a la alza en los Costos de Operacion asi como en los
Gastos de Operacion.

Para Diciembre de 2025 los Ingresos Operativos son $35,958.20
Miles tuvieron un crecimiento de 7.6% con relacién al periodo an-
terior, en su mayoria motivados por los intereses provenientes de
la Cartera de Préstamos y las utilidades netas son $3,926.20 Miles,
con tendencia a la alza en los Costos de Operacion asi como en los
Gastos de Operacion.

Al analizar el aporte de los rubros principales dentro del
ingreso, se puede observar que los «Intereses de Préstamos» van
aumentando su participacion dentro del total de los Ingresos, cons-
tituyendo el 90.89%, 90.04%, 88.54%, 89.16%, 87.19%, 87.20%,
84.58%,84.75%,83.38%,83.31%,94.88% y 91.58% para los meses
de Diciembre de 2014, 2015,2016, 2017, 2018, 2019, 2020 2021,
2022, 2023, 2024 y 2025 respectivamente.

Los Ingresos por Comisiones y Otros Ingresos de Préstamos a
Diciembre de los periodos 2014-2025 analizados tienen una parti-
cipacion en los ingresos totales del 3.88%, 3.93%, 3.73% 3.61%,
3.64%, 3.41%, 4.31%, 3.89%, 4.03%, 3.67%, 3.98% y 3.69%
respectivamente. Los intereses sobre depdsitos mantuvieron la ten-
dencia a convertirse en una buena parte de los ingresos porcentuales:
4.02% ,598%,6.26%,5.65%,7.55%,7.69%,8.17%,7.64%,8.76%
y 9.27% para los meses de Diciembre de 2014,2015, 2016, 2017,
2018,2019, 2020, 2021, 2022, 2023.

Durante el periodo analizado, COMEDICA de R.L.,
ha podido crecer a tasas consistentes frente a grandes situaciones
adversas: el bajo crecimiento de nuestra economia; todo ésto en-
marcado en un ambiente de recesion, con una gran liquidez en el
sistema financiero y marcadas asimetrias del sector financiero. Por
otra parte, COMEDICA de R.L. ha logrado incrementar la cartera,
a pesar de la cerrada competencia y baja de los margenes.

Costos de Operacion:

Asi como los Ingresos provienen principalmente de las opera-

Utilidades Netas Antes de Impuestos- en Millones de délares

64 67 67
6 64

50 52 29 53

5.7

44

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
ciones Activas, los Costos de Operacion son el resultado, en su mayoria,
de las operaciones Pasivas de la institucion, compuestos principalmente
por los «Intereses y otros costos de operacion », y luego por «intereses
sobre préstamos ».

Al analizar los Estados de Resultados reportados a finales
de Diciembre, vemos que COMEDICA de R.L. ha aumentado
anualmente sus Costos de Operacion, pasando del 39.7% en el 2014,
al 43.4% en el 2015, 44.38% en el 2016, al 45.76% en Diciembre
de 2017, al46.01% en Diciembre de 2018, al 45.36% en Diciembre
de 2019, al 49.98% en Diciembre de 2020, al 49.90% en Diciembre
de 2021, al 51.0% en Diciembre de 2022, al 50.8% en Diciembre
de 2023, al 48.8% en Diciembre de 2024 y al 49.2% en Diciembre
de 2025.

En general durante este periodo se tuvo un valor muy
bajo en el Saneamiento de préstamos e intereses y Prestacion de
Servicios, en la medida en que los préstamos han tenido problemas.
El peso porcentual de los Intereses y otros costos de depdsitos reci-
bidos pasoé de constituir el 31.19% en Diciembre de 2014, 33.72%
en Diciembre de 2015, al 34.46% en Diciembre de 2016, al 35.05%
en Diciembre de 2017, al 34.09% en Diciembre de 2018, al 33.4%
en Diciembre de 2019, al 36.4% en Diciembre de 2020, al 33.8%
en Diciembre de 2021, al 35.8% en Diciembre de 2022, al 35.8%
en Diciembre de 2023, al 34.3% en Diciembre de 2024 y al 33.62%
en Diciembre de 2025.

Gastos de Operacion:

Los Gastos de Operacion han mantenido un comporta-
miento variable pero dentro de un rango acorde con el tamafo de
la Institucién en cada uno de los afios. Utilizando el 35.4% de los
ingresos totales del 2014, su mayor concentraciéon se encuentra
en los Gastos de Funcionarios y Empleados, en sueldos y salarios
22.0%. El 2015 estos gastos representaron el 32.4%, siempre con
mayor peso en los Gastos de Funcionarios y Empleados un 19.6%.
A diciembre del 2016 fueron del 32.05%, con el 19.88% como
Gastos de Funcionarios y Empleados, en sueldos y salarios.

A diciembre del 2017 los Gastos de Operacion representan el
32.26% de los Ingresos Totales con el 19.37% como Gastos de
Funcionarios y Empleados, en sueldos y salarios.

Para diciembre del 2018 los Gastos de Operacion representan el
31.19% de los Ingresos Totales con el 18.55% como Gastos de
Funcionarios y Empleados, en sueldos y salarios

Adiciembre del 2019 los Gastos de Operacion representan el 31.0%
de los Ingresos Totales con el 18.6% como Gastos de Funcionarios
y Empleados, en sueldos y salarios.

A diciembre del 2020 los Gastos de Operacion representan el 30.9%
de los Ingresos Totales con el 18.3% como Gastos de Funcionarios
y Empleados, en sueldos y salarios.
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DE LA GESTION
DE LOS PRESTAMOS

A diciembre del 2021 los Gastos de
Operacion representan el 29.8% de los
Ingresos Totales con el 17.2% como
Gastos de Funcionarios y Empleados,
en sueldos y salarios.

Para diciembre del 2022 los Gastos de
Operacion representan el 30.8% de los
Ingresos Totales con el 18.0% como
Gastos de Funcionarios y Empleados,
en sueldos y salarios.

Para diciembre del 2023 los Gastos de
Operacion representan el 31.5% de los
Ingresos Totales con el 18.4% como
Gastos de Funcionarios y Empleados|
en sueldos y salarios.

Para diciembre del 2024 los Gastos de
Operacion representan el 32.0% de los
Ingresos Totales con el 18.17% como
Gastos de Funcionarios y Empleados|
en sueldos y salarios.

Para diciembre del 2025 los Gastos de|
Operacidn representan el 31.2% de los
Ingresos Totales con el 17.54% como
Gastos de Funcionarios y Empleados
en sueldos y salarios.

Las Utilidades:
A Diciembre del 2014 al 2025,
COMEDICA de R.L. experimentd
utilidades de Operacién originadas en
el rendimiento de las operaciones en
comparacién con los Costos y Gastos.

En el 2025, 2024, 2023,2022,
2021,2020,2019, 2018, 2017,el 2016,
2015’y 2014 los Resultados Operativos
permitieron cerrar operaciones con

16.9% ,18.2% ,25.1%,17.1%,20.6%,
20.7%,20.8%,33.06%. 24 2%, 25.0%
182%. y 13.6% respectivamente.

Parael 2014,2015,e12016,2017,2018,
2019, 2020,2021, 2022, 2023, 3024 y
2025, los Resultados antes de impues-
tos permitieron cerrar operaciones con
utilidades del 28.1%, 28.3%, 26.6%,

6%,25.06%,24.7%,21.4%,24.3%,
199%,22.1%, 14.2% y 18.0% respec-
tivamente.

ParaDiciembre 2014,2015,2016,2017,
2018, 2019, 2020, 2021, 2022, 2023,
2023 §2025’ la Utilidad Operativa es de

3.962.80 Miles de $4.283.70 Miles, de

4505.00 Miles, de $4,527.30 Miles,
de $5,053.70 Miles, de $5,388.40 Mi-
les, de $4.242.50,de $6.549 40 Miles de
$5252.00 Miles , de $5,193.00 Miles,
de $4,207.40 Miles y de $5,637.20 Mi-
les respectivamente:

Es importante hacer notar que en el
2014, la sumatoria de Costos'y Gastos
mds Reservas constituyen el 75.0%
del total de los Ingresos ‘de Operacion,
en el 2015, la sumatoria de Costos
y. Gastos mds Reservas constituyen
el 75.8% del total de los Ingresos de
Operacion, en el 2016 representan
el 76.9%, en el 2017 representan el
79.1%,en el 2018 representan el 79.3%,
en el 2019 representan el 79.4%, en
el 2020 representan el 82.9%, en el
2021 representan el 79.7%, en el
2022 representan el 81.8%, en el
2023 representan el 83.1%, en el 2024
representan el 87.4% y en el 2025
representan el 84.3%; por lo_que serfa
valido asumir que la inica posibilidad de
reduccién de estos porcentajes a futuro
es através de lacartera de créditos y de
los costos de operacion particularmente

Composicion de la Cartera
de Préstamos

Parael 2014 la cartera paséa $145.22
Millones en préstamos netos.

Parael 2015 la cartera pasé a $156.26
Millones en préstamos netos.

En el 2016 la cartera experimentd
un_incremento del 9.9% pasando a
$171.75 Millones en préstamos netos.

A Diciembre de 2017 la cartera tuvo
un incremento de 11.5% con total de
$190.32 Millones en préstamos netos.

Para Diciembre de 2018 la cartera
tuvo un incremento de 8.1% con total
de $205.52 Millones en préstamos
netos.

Para Diciembre de 2019 la cartera
tuvo un incremento de 4.7% con total
de $215.97 Millones en préstamos
netos.

Para Diciembre de 2020 la cartera
tuvo un incremento de 4.7% con total
de $220.30 Millones en préstamos
netos.

Para Diciembre de 2021 la cartera
tuvo un incremento de 5.1% con total
de $231.541 Millones en préstamos
netos.

Para Diciembre de 2022 la cartera
tuvo un incremento de 4.3% con total
de $241.45 Millones en préstamos
netos.

Para Diciembre de 2023 la cartera tuvo
un incremento de 14.4% con total de
$276.11 Millones en préstamos netos.

utilidades operativas de 15.7%, 12.6%  en el rubro intereses sobre préstamos
CARTERA BRUTA POR CLASIFICACION Y disminuir los Gastos de (S) eracion, Para Diciembre de 2024 la cartera
articularmente en el rubro de Gastos  tuvo un incremento de 6.2% con total

DE RIESGO A DICIEMBRE
(EN PORCENTAJE)

2014 2015

2016 2017 2018 2019 2020 2021

enerales, escogiendo mejor el nivel
de exposicion de los clientes.

2022 2023

de $293.17 Millones en préstamos
netos.

Para Diciembre de

2024 2025 2025 la cartera tuvo

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic

Dic

Dic Dic Dic Dic un incremento de

1.2% con total de

Al 96.38% 9622% 96.59% 95.63% 9592% 9548% 95.63% 9675% 95.52% 9443% 93.51% 91.56% $296.80 Millones en
A2 133% 125% 120% 168% 128% 165% 089% 103% 196% 239% 221% 2989  Prestamos netos.
B 087% 101% 084% 129% 122% 103% 157% 070% 104% 092% 175% 2.09% En cuanto a la ——
exposicién en
Cl1 0.19% 035% 021% 0.6% 022% 039% 056% 0.19% 033% 067% 050% 056% la colocacidn
de fondos, la
C2 042% 031% 023% 037% 0.17% 038% 026% 036% 0.19% 042% 041% 098% Institucion presenta
un buen grado de
D1 006% 001% 001% 006% 007% 003% 0.10% 002% 0.14% 028%  0.14% 020%  desconcenfracion de
la cartera crediticia
D2 003% 006% 001% 0.12% 002% 004% 0.2% 006% 0.16% 001% 012% ya que debido a
Segmento en el
E 075% 081% 086% 081% 101% 101% 095% 083% 076% 074% 147% 151%  que trabaja, no

tiene exposiciones

) relevantes de
concentracion lo que es un factor bajo
de vulnerabilidad
y exposicion de
riesgo crediticio
para la Institucion
ante cualquier

Indices de Administracién de los Créditos Cifras en miles US$

Dic 21 Dic 22 Dic 25

Dic 15

Dic16 Dic17 Dic18 Dic19

Cartera Préstamos Brutos 157,411.82 172,858.00 192,683.00  208,312.00  218,076.20  228,248.50 237,965.10 243,965.27 278,370.68 296,730.85 301,272.28

cambio en
el entorno
econdmico-

Cartera de Préstamos Netos 156,266.50 171,750.60 19032500 20552140  215977.90  220,307.40 23154140 241450.70 276,117.30 293,178.40 296,802.70

Préstamos Vencidos 1.242.89 1,256.71 1,700.16 197583 2,118.80 2,118.80 203577 2,021.05 2.944 40 3.889.90 4.457.80 financiero S alVO

Reserva contablizada 204250 195400 213980 255630  3,18630 521200  4,190.10 3,644.00 3,644.00 4908.10 5.849.40 en el caso _a,Ctual
de la 31tu_ac101n de

Reservas de Saneamiento/ CT181s nacional que

164.33% 155.49% 125.86% 129.38% 150.38% 260.86% 205.82% 180.30% 123.76% 126.18% 131.22% .
Préstamos Vencidos ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’ aumenta el riesgo
5 Patrimon sistémico,
Préstamos Venc/Patrimonio 5000 579, 3679 3929 391% 3.6% 3.3% 32% 44% 55% 6.0%

¥ Res. de Saneamiento

Global

.,
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por depender sus resultados de forma
directa con los ciclos econdémicos de
nuestro pais. Hay que ver este aspecto
como una ventaja competitiva siempre
y cuando se midiera adecuadamente la
exposicion del riesgo de cada cliente, lo
cual ha sido el escollo que se ha vivido.

Cartera Total y Préstamos Vencidos:

En Diciembre del 2015 la distribucién por
calificacion de cartera estaba compuesta en
un 96.2% por Préstamos Clase «Al», ésto
implica que durante ese afio, s6lo el 96.2%
de la cartera se encontraba libre de mora de
cualquier naturaleza, ocupando el segundo
lugar la cartera Clase «A2» conun 1.25%,y
el tercer lugar la Cartera Clase «B» 1.01%.

Para el 2016, en Diciembre la cartera
Clase «Al» fue un 96.59% del total de Car-
tera Bruta; el segundo lugar fue ocupado
por los préstamos Clase «A2» 1.20% y los
préstamos «B» 0.84% ocuparon el tercer
lugar de la cartera al dia. Pero es de hacer
notar que la mora se concentra en las car-
teras clase C1 un 0.21% y C2 un 0.23%
y que las carteras problematicas, las cla-
sificaciones D1, D2 y E, representaron un
0.01%,0.06% y 0.86 % respectivamente.

Para el 2017, en Diciembre la car-
tera Clase «Al» fue un 95.63% del total
de Cartera Bruta; el segundo lugar fue ocu-
pado por los préstamos Clase «A2» 1.68%
y los préstamos «B» 1.29% ocuparon el
tercer lugar de la cartera al dia. La mora
se concentra en las carteras clase C1 un
0.16% y C2 un 0.37% y que las carteras
problematicas, las clasificaciones D1, D2
y E, representaron un 0.06%, 0.01% y 0.81
% respectivamente.

En Diciembre del 2018 la distribucion por
calificacion de cartera estaba compuesta en
un 95.9% por Préstamos Clase «A», ésto
implica que durante ese afio, s6lo el 95.9%

de la cartera se encontraba libre de mora de
cualquier naturaleza, ocupando el segundo
lugar la cartera Clase «A2» conun 1.28%,y
el tercer lugar la Cartera Clase «B» 1.22%.

Parael 2019, en Diciembre la cartera
Clase «Al» fue un 95.48% del total de
Cartera Bruta; el segundo lugar fue ocupado
por los préstamos Clase «A2» 1.65% y los
préstamos «B» 1.03% ocuparon el tercer
lugar de la cartera al dia. Pero es de hacer
notar que la mora se concentra en las car-
teras clase C1 un 0.39% y C2un 0.38% y
que las carteras problematicas, las clasifica-
ciones D1,D2y E, representaron un 0.03%,
0.02% y 1.01 % respectivamente.

Para el 2020, en Diciembre la cartera
Clase «Al» fue un 95.63% del total de
Cartera Bruta; el segundo lugar fue ocupado
por los préstamos «B» 1.57% ocuparon el

ROE (Utilidad Neta/Patrimonio)
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2018

Generadores Claves del Rendimiento del Patrimonio

tercer lugar de la cartera Clase los présta-
mos «A2» 0.89% a. Pero es de hacer notar
que la mora se concentra en las carteras
clase C1 un 0.56% y C2 un 0.26% y que
las carteras problematicas, las clasificacio-
nes D1, D2y E, representaron un 0.10%,
0.04% y 0.95 % respectivamente.

Para el 2021, en Diciembre la car-
tera Clase «Al» fue un 96.75% del total
de Cartera Bruta; el segundo lugar fue
ocupado por los préstamos A2» 1.03%
ocuparon el tercer lugar de la cartera
Clase los préstamos E «0.83% a. Pero es
de hacer notar que la mora se concentra
en las carteras clase C1 un 0.19% y C2 un
0.36% y que las carteras problematicas, las
clasificaciones D1, D2, representaron un
0.02 %, 0.12% respectivamente.
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Dic
2024
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2019

Dic
2020

Dic
2021

Dic
2022

Dic
2023

Retorno del Patrimonio (ROE) 0.0858 0.0843 0.0831 0.0802 0.0863  0.0877 0.066 0.0838 0.065 0.072 0.0493  0.0577
Margen Bruto de Utilidad 0.0658 0.0623 0.0609 0.0588  0.0598 0.061 0.051 0.061 0.055 0.051 0.050 0.055
Retorno de los activos (ROA) 0.0162 0.0155 0.0151 0.0138 0.0147 0.0149 0.0110 0.0138  0.0103  0.0121  0.0079  0.0094
Margen de Utilidad Neta (ROS) 02013 0.1879 0.1777 0.1635 0.1697 0.1716 ~ 0.1423 0.01729 0.1335 0.1496  0.0965  0.1092
Ingresos de Operacién/Activos Totales  0.0806 0.0824 0.0848 0.0846  0.0864  0.087 0.078 0.080 0.077  0.081 0.082 0.086
Gastos de Operacién/Total de Activos 0.0285 0.0267 0.0272 0.0273  0.0269  0.0269  0.0239 0.024 0.024 0.025 0.027 0.027
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Para el 2022, en Diciembre la cartera Clase «Al» fue
un 95.52% del total de Cartera Bruta; el segundo lugar fue Eficiencia Operativa
ocupado por los préstamos A2» 1.96%, el tercer lugar fue

ocupado por los préstamos B» 1.04%, ocuparon el cuarto 050 050 | o
48 048 048

lugar de la cartera Clase los préstamos E «0.76% a. Pero es 044 | 044 |43 047 046
de hacer notar que la mora se concentra en las carteras clase 040 /041 0.42
Clun0.33% y C2un 0.19% y que las carteras problematicas,
las clasificaciones D1, D2, representaron un 0.14 %, 0.06% 030
respectivamente.
0.20

Para el 2023, en Diciembre la cartera Clase «Al» fue
un 94.43% del total de Cartera Bruta; el segundo lugar fue oo
ocupado por los préstamos A2» 2.39%, el tercer lugar fue
ocupado por los préstamos B» 0.92%, ocuparon el cuarto 000

lugar de la cartera Clase los préstamos E «0.74% a. Pero es  dh el il ad ol wl vl

de hacer notar que la mora se concentra en las carteras clase 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Clun0.67% y C2un 0.42% y que las carteras problematicas,
las clasificaciones D1, D2, representaron un 0.28%, 0.16%

respectivamente.
P Utilidades Netas/Numero de Empleados

en miles de $

Para el 2024, en Diciembre la cartera Clase «Al» fue
un 93.51% del total de Cartera Bruta; el segundo lugar fue
ocupado por los préstamos A2» 2.21%, el tercer lugar fue
ocupado por los préstamos B» 1.75%, ocuparon el cuarto 5,
lugar de la cartera Clase los préstamos E «1.47% a. Pero es
de hacer notar que la mora se concentra en las carteras clase
Clun0.50% y C2un 0.41% y que las carteras problematicas,
las clasificaciones D1, D2, representaron un 0.14%, 0.01%
respectivamente.

20.0

16.14 1615
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Para el 2025, en Diciembre la cartera Clase «Al» fue

un 91.56% del total de Cartera Bruta; el segundo lugar fue
ocupado por los préstamos A2» 2.98%, el tercer lugar fue
ocupado por los préstamos B» 2.09%, ocuparon el cuarto
lugar de la cartera los préstamos Clase E «1.51% a. Pero es
de hacer notar que la mora se concentra en las carteras clase
Clun0.56% y C2un 0.98% y que las carteras problematicas,
las clasificaciones D1, D2, representaron un 0.2%, 0.12%
respectivamente.

Activos Totales/Numero de Empleados

en miles de $
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1349 1440 1405 1423 1459

1124 11601125 1166

1009 10411072 Sin embargo la pandemia, el shut down el impacto de es-

tos en la economia, en la crisis fiscal y de liquidez del gobierno,
el proceso inflacionario impactard en el mercado, deprimiendo
la economia, lo que afectara al pais.
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A Diciembre del 2025 COMEDICA de R.L. posee unos
pasivos de intermediacién de $273.29 Millones diversificado
en las lineas y en los tipos de fuentes, los depdsitos de clien-
tes son la fuente principal del fondeo, presentaban saldos con
depositos de clientes 65.3 % .

600

450

300

150

A Diciembre del 2024 COMEDICA de R.L. posee unos
Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic pasivos de intermediacién de $275.54 Millones diversificado en
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 las lineas y en los tipos de fuentes, los depsitos de clientes
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Coeficientes de Eficiencia
Dic Dic Dic Dic Dic Dic

2016 2017 2018 2019 2020

Eficiencia Operativa 0.4167 0.4283 0.4410 0.4410 0.4359 0.4788 0.4635 0.5013 0.4834 0.4803 0.4805

Gastos de Operacion /

. 0.0267 0.0272 0.0273 0.0269 0.0269 0.024 0.024 0.024 0.025 0.0270 0.027
Activos

Activos Totales /

; 104193 107203 112442 116067 112561 116646 134921 144054 140554 1423222 145936
Ntimero de Empleados
Utilidades Netas / 16144 16147 15550 17011 16775  12.869  18.604 14.904 16.939 11.231 13.776
Ntumero de Empleados
Rendimiento Téenico/ 5001 01956 01754 0189 0187 0.153 0179 0138 0.151 0.110 0.124

ingresos de Operacién

Gastos de Operacion/Activos
5%
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Patrimonio / Activos
en porcentaje

0,
. ()
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Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

son la fuente principal del fondeo, presentaban saldos
con depdsitos de clientes 64.5 % y otros Bancos 2.7%.

A Diciembre del 2023 COMEDICA de R.L. posee
unos pasivos de intermediacion de $256.97 Millones
diversificado en las lineas y en los tipos de fuentes, los
depdsitos de clientes son la fuente principal del fondeo,
presentaban saldos con depdsitos de clientes 69.6% y
otros Bancos 0.1%.

A Diciembre del 2022 COMEDICA de R.L. po-
see unos pasivos de intermediacién de $257.61 Millones
diversificado en las lineas y en los tipos de fuentes, los
depdsitos de clientes son la fuente principal del fondeo,
presentaban saldos con depdsitos de clientes 69.5% y
i Clobal

venture
5.4, de CV.

Activo Fijo / Patrimonio
en porcentaje

30 27.2
piY 232 233 252 w249 242 p37 0939

22.320.6 20.2

l I 19.0

Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic Dic
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Patrimonio - en Millones de délares

68.0
629 65.3
57.5 /59.5
53.4
50 51.0
478
441
40 394 417
372

30

20
10 —

Dic ' Dic ' Dic / Dic ' Dic ' Dic' Dic' Dic Dic Dic Dic Dic
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otros Bancos 0.2%.

A Diciembre del 2021 COMEDICA de R.L. posee unos
pasivos de intermediacion de $243.94 Millones diversificado en
las lineas y en los tipos de fuentes, los depositos de clientes son
la fuente principal del fondeo, presentaban saldos con depositos
de clientes 69.6 % y otros Bancos 0.4%.

A Diciembre del 2020 COMEDICA de R.L. posee unos
pasivos de intermediacion de $226.78 Millones diversificado en
las lineas y en los tipos de fuentes, los depositos de clientes son
la fuente principal del fondeo, presentaban saldos con depdsitos
de clientes 70.5% y otros Bancos 0.7%.
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A Diciembre del 2019 COMEDICA de R.L. posee unos pasivos
de intermediacion de $214.63 Millones diversificado en las lineas y en
los tipos de fuentes, los depositos de clientes son la fuente principal del
fondeo, presentaban saldos con depdsitos de clientes 70.5 %, préstamos
un 0.2%( Bandesal ), otros Bancos 1.3%.

A Diciembre del 2018 COMEDICA de R.L. posee unos pasivos de
intermediacion de $204.45 Millones diversificado en las lineas y en los
tipos de fuentes, los depositos de clientes son la fuente principal del
fondeo, presentaban saldos con depositos de clientes 70.0 %, préstamos
un 0.3%( Bandesal ), otros Bancos 2.1%.

A Diciembre del 2017 COMEDICA de R.L. posee unos pasivos de
intermediacion de $188.52 Millones diversificado en las lineas y en los
tipos de fuentes, los depdsitos de clientes son la fuente principal del
fondeo, presentaban saldos con depdsitos de clientes 71.3 %, préstamos
un 0.5%( Bandesal ), otros Bancos 1.7%.

A Diciembre del 2016 posee unos pasivos de intermediacion de $170.14
Millones. De igual manera, aunque los depositos de clientes son la
fuente principal del fondeo, al 31 de Diciembre de 2016, los fondos
presentaban saldos con depositos de clientes 72.12 %, préstamos un
0.56%( Bandesal), otros Bancos 1.11%.

Posee unos pasivos de intermediacion de $161.05 Millones a Diciembre
del 2015 poco diversificado en las lineas y en los tipos de fuentes. De
igual manera, aunque los depositos son la fuente principal del fondeo, al
31 de Diciembre de 2015, los fondos presentaban saldos con depdsitos
de clientes 72.12%, otros Bancos 2.09%.

Razones de Rentabilidad

El Rendimiento sobre los Activos (ROA) a Diciembre del
aflo 2025, 2024, 2023, 2022, 2021, 2020, 2019, 2018, 2017, 2016,
2015 y 2014 ha reflejado un 0.94%, 0.79%, 1.21%, 1.03%, 1.38%,
1.10%, 1.49%, 1.47%, 1.38%, 1.51%, 1.55%, 1.62% respectivamente
COMEDICA de R.L. estd expandiendo su cartera a un ritmo robusto de
crecimiento, su situacién mejorando y buscando una mejor estructura
de costos.

El Rendimiento sobre el Patrimonio (ROE). En Diciembre de
2025 el ROE mostraba una situacion llegando al 5.7%, n Diciembre de
2024 el ROE mostraba una situacion llegando al 4.9%e, en Diciembre de
2023 el ROE mostraba una situacion llegando al 7.2% y en Diciembre de
2022 el ROE mostraba una situacién llegando al 6.5%. Para Diciembre
de 2021 el ROE mostraba una situacion llegando al 8.38%. Para Di-
ciembre de 2020 el ROE mostraba una situacién llegando al 6.62%. Para
Diciembre de 2019 el ROE mostraba una situacién llegando al 8.77%.
Para Diciembre de 2018 el ROE mostraba una situacion llegando al
8.63%. A Diciembre de 2017 el ROE mostraba una situacién llegando
al 8.02%. Al 31 de Diciembre del 2016 el ROE mostraba una situacién
llegando al 8.31%. En el 2015, al 31 de Diciembre presentaba la cifra
de 8.43% y en Diciembre de 2014 el 8.58%.

El Margen de Utilidad Neta (ROS) al 31 de Diciembre tuvo
el comportamiento siguiente: de haber presentado cifras del 10.92% a
Diciembre de 2025, 9.65% a Diciembre de 2024, 14.96% a Diciembre
de 2023, 13.35% a Diciembre de 2022, del 17.29% a Diciembre de 2021,
14.23% a Diciembre de 2020, 17.16% a Diciembre de 2019, 16.97% a
Diciembre de 2018, luego pasé al 16.35% a Diciembre de 2017, pasé
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a 17.77% en Diciembre del 2016, 18.79% en el 2015 y en Diciembre
2014 es de 9.65%

Razones de Eficiencia

La eficiencia operativa esta en correlacion con los anteriores
indicadores en COMEDICA de R.L. y se refleja en la relacion entre
los Gastos de Operacion y los Ingresos por intereses mas los otros
ingresos. Diciembre de 2014 se obtuvo un coeficiente de 38.44%,
para Diciembre 2015 se obtuvo un coeficiente del 41.67%, durante el
2016 el indice de Eficiencia Operativa en Diciembre es un 42.83%,
en Diciembre de 2017 es de 44.10%, en Diciembre de 2018 es de
44.10%, en Diciembre de 2019 es de 43.59%, en Diciembre de 2020
es de 47.88%, en Diciembre de 2021 es de 46.35%, en Diciembre de
2022 es de 50.13%, en Diciembre de 2023 es de 48.03%, en Diciembre
de 2024 es de 48.34% y en Diciembre de 2025 es de 48.05%.

La razon de Activos/Numero de Empleados a Diciembre
de 2014 es de $1,009.21 Miles, Diciembre del 2015 muestra un re-
sultado de $1,041.93 Miles, $1,072.03 Miles al 31 de Diciembre del
2016, de $ 1,124.42 Miles a Diciembre de 2017, de $1,160.67 Miles
a Diciembre de 2018, de $1,125.61 Miles a Diciembre de 2019, de
$1,166.46 Miles a Diciembre de 2020, de $1,349.21 Miles a Diciembre G
de 2021, de $1,440.54 Miles a Diciembre de 2022, de $1405.29 Miles
a Diciembre de 2023, de $1423.22 Miles a Diciembre de 2024 y de
$1459.36 Miles a Diciembre de 2025, ésto se debe al numero de em-
pleados que han manejando las operaciones de COMEDICA de R.L.
y al gran aumento en los activos al crecer los créditos y operaciones.

Similar tendencia en el comportamiento refleja el indice de
Utilidad Neta/Numero de Empleados, para Diciembre 2014 este ratio
fue de $16.38 Miles para Diciembre 2015 este ratio fue de $16.14
,en Diciembre 2016 este ratio fue de $16.15 Miles, en Diciembre de
2017 de $15.55 Miles, en Diciembre de 2018 de $17.01 Miles, en
Diciembre de 2019 de $16.77 Miles, en Diciembre de 2020 de $12.86
Miles, en Diciembre de 2021 de $18.60 Miles, en Diciembre de 2022
de $14.90 Miles, en Diciembre de 2023 de $16.93 Miles, en Diciembre
de 2024 de $11.23 Miles y en Diciembre de 2025 de $13.77 Miles.
La busqueda del rightsizing, perfilar el sistema y modelo de negocio
de COMEDICA de R.L, conllevara a mejorar este indice y los otros
indices de eficiencia, aunado al trabajo de continuar en los niveles
actuales de la exposicion al riesgo de sus clientes, el marketing, el |
fondeo, de captacion y colocacion que mejorara el rendimiento técnico
y apalancamiento de COMEDICA de R.L..

La relacion Gastos de Operacion/Activos reflejo al 31 de Diciembre
una proporcion del 2.85% en el 2015, en el aflo 2016 esta razén se
ubicd en un 2.67%, en Diciembre de 2017 en 2.73%, en Diciembre
de 2018 en 2.69%, en Diciembre de 2019 en 2.69%, en Diciembre
de 2020 en 2.39%, en Diciembre de 2021 en 2.4% y en Diciembre
de 2022, en Diciembre de 2023 en 2.54%, en Diciembre de 2024 en
2.70% y en Diciembre de 2025 en 2.70%.

Coeficientes de Capital:

El coeficiente Patrimonio/Activos a Diciembre refleja una
tendencia positiva en el 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020,
2021,2022,2023,2024y 2025 de 18.92%, 18.37%, 18.12%, 17.23%,
16.98%, 16.66% , 16.01%, 16.54%, 16.01% y 16.37%. Esto ultimo
refleja el aumento del activo originado en el incremento en cartera.
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