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Introduccion
La emergencia sanitaria generada por el coronavirus popularmente conocida como

Covid-19 ha generado un cambio radical en todos los lugares del mundo afectando desde
los hogares hasta las grandescompafiias y gobiernos; donde se han visto en la necesidad de
replantear sus modelos de operacion y subsistencia. Es por ello por lo que se plantea el
problema¢ Cual ha sido el impacto financiero generado por el Covid 19 en las aseguradoras
del sector Bancario Colombiano? Dado que la situacion econdmica para la mayor parte de
la poblacion no ha sido la més favorable y estable y por ende la demanda de bienes y
servicios se ha visto afectada. Por otra parte, la enfermedad afecta la salud generando el

incremento de las reclamaciones y la utilizacion de las polizas.

La investigacion sobre el andlisis del impacto financiero del covid —19 en la
compafiia aseguradora es importante porque permite identificar las capacidadesfinancieras,
operativas y sociales que posee la organizacion para actuar en una situacion imprevista
como es el caso, tanto en los aspectos internos como externos. Por otra parte, permite
detectar fortalezas y puntos a mejorar internamente para tomar acciones y poder subsistir en
la pandemia y finalmente, establecery entender que tan rentable es elmercado asegurador
cuando el uso de las coberturas incrementa, las capacidades de pago disminuyeny la

generacion de ingresos es inestable.

Segun un estudio realizado por Barros (2015) describe una breve introduccion e
identifica y expone los riesgos globales de las aseguradoras con sus caracteristicas mas
importantes. Los resultados apuntan que el sector asegurador ha sido el sector sujeto a
regulaciones sobre la gestion de sus sistemas de control y riesgo y exposicién ante
eventualidades imprevistas. Asi mismo, Fructuoso & Cubero (2018) realizaron una
investigacion que buscaba analizar y comparar la gestion del riesgo operacional en las
entidades bancarias y las aseguradoras donde implementaron modelos cuantitativos y

cualitativos que permitieron identificar las caracteristicas especificas de cada mercado.
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La presente investigacion recorre un conjunto de aportes tedricos donde se

evidencia la importancia e influencia del andlisis financieroen la toma de decisiones de la
compaiiia aseguradora donde se enfoca en el andlisis y aplicacion de un conjunto de
técnicas de los estados financieros (Rubio, 2007). Dentro de las técnicas se encuentran los
indicadores de liquidez, solvencia, eficiencia, actividad, endeudamiento y rentabilidad
(Ochoa, et al, 2018). Por otra parte, el analisis horizontal la cual es una técnica para evaluar
una serie de datos de los estados financieros a lo largo de un periodo de tiempo (Puerta &
Vergara, & Huertas, 2018) y el vertical el cual es un procedimiento estatico puesto que

estudia la situacion de la empresa en un momento determinado (Ortega, 2006).

El alcance de la investigacion es de caracter descriptivo con enfoque cualitativo
mediante el instrumento de estudio de caso de una compafiia aseguradora del sector
financiero colombiano en el cual se recopila documentacionaportada por la empresayse
analiza las cifras emitidas en sus estados financieros, mediante la implementacion de los
andlisis anteriormente mencionados, los cuales permiten determinar los factores que
generan apoyo estructural, de acuerdo a: las reducciones de gastos oportunas, la

optimizacion de ingresos y las reservas disponibles para su uso.

Se establecid que la compafiia aseguradora reaccion6 de manera oportuna y tomo
las decisiones pertinentes ante la emergencia sanitaria, dado que activo su plan de
continuidad de negocio, disefio y reestructuro las areascriticas, intento conservar la
seguridad y el empleo a sus colaboradores, implemento estrategias para el recaudo de
primas, otorgd alivios financieros por medio dela entidad bancaria, entre otras acciones que
le permitieronamortiguar el impacto financiero y enfrentar la coyuntura a pesar del

incremento de reclamaciones por casos de contagio, fallecimientos y hospitalizaciones.

Dada la coyuntura econdémica actual que afronta la sociedad, el anélisis financiero
es una herramienta que permite evaluar los impactos financieros ante fenémenos o
situaciones imprevistas, permite a las organizaciones reestructurar y fortalecer sus bases
donde existe la posibilidad de mejorar y ampliarsu solvenciaeconémica, su capacidad de

endeudamiento, su sostenibilidad en el mercado e incrementar sus rentabilidades. Todo es
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un conjunto que debe ir encaminado por un buen lider y por un grupo de trabajo dispuesto a

enfrentar nuevos desafios, aprender y asumir el cambio como parte de la cotidianidad.
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1. Problema

1.1 Descripcion del problema

Actualmente la humanidad enfrenta diferentes cambios a nivel politico, social,
ambiental, cultural, sanitarioy por ende econdmico, dado al surgimiento de la pandemia
Covid 19 también conocida como Coronavirus. Segun la OMS (2020) son una extensa
familia de virus que pueden causar enfermedades tanto en animales como en humanos. En
los humanos, se sabe que causan infecciones respiratorias que pueden ir desde el resfriado
comun hasta enfermedades méas graves como el sindrome respiratorio de Oriente Medio

(MERS) y el sindrome respiratorio agudo severo (SRAS).

Los gobiernos, las organizaciones y las familias han vivido un proceso de
transformacion y adaptacion al cambio buscando estrategias de sostenibilidad y
supervivencia ante las distintas situaciones que se han presentado; los Gobiernos han
replanteando sus planes de desarrollo con la redistribucidn de los recursos. Las empresas
han tratado de sostenerse en el mercado implementando la reduccién de personal y
disminucion de salarios y las familias han buscado ideas de negocio y ayudas

gubernamentales para subsistir en el dia a dia debido a las restricciones impuestas.

Colombia no ha sido la excepcion ante la emergencia sanitaria, por lo tanto, Segln
declaracion del presidente lvan Duque Marquez sobre el paquete de medidas econdmicas
para mitigar el impacto del COVID-19 (2020), se reconocen tres situaciones de inmensa
complicacion: una pandemia global que amenaza la salud del mundo, la crisis en los
mercados financieros internacionales que ha golpeado muchas bolsas y, un choque en los
mercados petroleros. Por lo tanto sus esfuerzos se han concentrado en dos aspectos
particularmente, el primero en cuidar la salud de la poblacion mas vulnerable dada las
caracteristicas de la enfermedad, como los adultos mayores y las personas que sufren de
una enfermedad de base como Diabetes, Hipertension, Obesidad, entre otras (Ministerio de

Salud, 2020) y el segundo en contener el impacto en la economia, por lo que ha establecido
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mecanismos como reduccion de las tasas de interés ante el Banco de la Republica, la

flexibilidad del calendario tributario en la DIAN, entre otros.

Segun el Ministerio de Salud (2020) la idea de todas estas medidas es generar
mecanismos de liquidez para contrarrestar la disminucion de los ingresos de los hogares y
empresas colombianas y, de esta manera, evitar un freno en la actividad econémica. Las
compafiias nacionales se han visto afectadas, registrando caidas de sus ingresos, han
presentado dificultades para sostener su actividad, en cumplir oportunamente con los
salarios y obligaciones financieras y han presentado problemas para acceder al
financiamiento. Segun informe de sectores y empresas de la CEPAL (2020) el 96% de las
empresas tuvieron una caida en sus ventas (el 75% registr6 una disminucion superior al
50%); el 82% de las empresas formales podrian subsistir solo entre uno y dos meses con

SuS propios recursos.

Cada vez la importancia de mitigar el impacto financiero en las empresas toma mas
fuerza, por lo tanto, el mercado asegurador del sector bancario colombiano ha
implementado distintas medidas con el surgimiento de la pandemia. Su actividad inicia con
el incremento de los contagios y por ende el incremento de la utilizacion de las coberturas
que respaldan las obligaciones crediticias del consumidor financiero ya sea por
fallecimiento, hospitalizacion, enfermedad grave e incapacidad total y permanente.
Dependiendo del caso objeto de reclamacion la aseguradora analiza y notifica si es
favorable o no favorable la afectacion de la péliza adquirida; es decir, si la compafiia asume
el pago de la obligacion a la entidad financiera dadas las condiciones de salud del titular y/o

avalista.

Segun sefiala el presidente de FASECOLDA en un articulo para la revista Semana
(2020), el sector asegurador es solido patrimonialmente y el pais debe estar tranquilo de
que asi sea. Esta solidez en un evento de gran estrés econdmico se traduce en que se cuenta

con los recursos para atender los siniestros que ocurran a sus asegurados.
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1.2 Pregunta de investigacion

¢ Cudl ha sido el impacto financiero generado por el Covid 19 en las aseguradoras
del sector Bancario Colombiano?
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2. Justificacion

El sector salud se ha visto afectado por el incremento de los contagios por Covid 19,
a pesar de que se han implementado campafias de auto cuidado y se han tomado medidas de
prevencion y aislamiento, los casos siguen siendo mayores y las cifras de fallecidos siguen
aumentando, La concientizacion social ha jugado un papel fundamental para la mitigacion
del contagio. Segun el DANE (2020) entre el 2 de marzo de 2020 y el 17 de enero de 2021
se reportaron en el pais 55.271 fallecimientos por COVID-19 confirmado, 14.391 por

COVID-19 sospechoso, y 5.751 defunciones por neumonia e influenza.

Figura 1 Numero de fallecidos en Colombia por Covid-19 Confirmado.
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Fuente Elaboracion propia con base DANE (2020)

Los aseguradores financieros deben estar al tanto con el comportamiento de la
pandemia; es decir, a los rebrotes que se puedan ocasionar en la evolucion del virus. Deben
contemplar planes de accion, donde se ajusten sus presupuestos, sus expectativas de flujo

de efectivo y si es posible, pensar en la cartera de inversion. Segun articulo las
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innovaciones del sector asegurador para enfrentar los efectos de la pandemia tomada del
diario La Republica (2020), las aseguradoras tienen que reinventarse para seguir atendiendo

a sus clientes y para ofrecer pdlizas que respondan a sus necesidades actuales.

Debido a los constantes cambios en el mercado asegurador la gestion financiera
permite analizar el impacto econémico de la pandemia. Segun Padilla (2012) la gerencia
financiera es de gran importancia en las compafiias dado que tiene que ver con el control de
las operaciones, la consecucion de nuevas fuentes de financiacion, la efectividad y
eficiencia operacional, la confiabilidad de la informacion financiera y el cumplimiento de
las leyes y regulaciones aplicables. Por lo tanto, la aplicacion de estrategias financieras
permite visualizar el nivel de liquidez, solvencia, endeudamiento y rentabilidad en la
actividad empresarial, evaluando el rendimiento de un negocio. Esta herramienta facilita la
toma de decisiones en un plan de accién que permite identificar los puntos fuertes y débiles
de una empresa comparada con otros negocios (Ochoa, Sdnchez, Andocilla, Hidalgo,
Medina,2018).

El analisis financiero tiene diversidad de variables tanto micro como
macroecondmicas, que influyen en la evaluacion del estudio de caso como por ejemplo las
entidades reguladoras. En Colombia las aseguradoras se encuentran supervisados por la
Superintendencia Financiera de Colombia, la cual es una entidad de caracter técnico
adscrito al Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, mediante el cual el presidente ejerce
la inspeccidn, vigilancia y control sobre las personas que realicen la actividad financiera y
aseguradora en Colombia (articulo 325, numeral 1 del Estatuto Orgéanico del Sistema
Financiero EOSF) (Superfinanciera,2019).

Por otra parte, se encuentran representadas por FASECOLDA (Federacion de
Aseguradores Colombianos), es una entidad sin animo de lucro, que representa la actividad
del sector frente a las entidades de vigilancia y control, asi como a la sociedad en general.
Adicionalmente, esta dedicada a impulsar la cultura de los seguros y la modernizacion de la
industria. Para alcanzar este propoésito, analiza y recolecta estadisticas generales, asi como
especificas de los resultados del sector (FASECOLDA,2020).
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Para las entidades financieras es de gran importancia contar con el respaldo de las
obligaciones desembolsadas, por lo tanto, de acuerdo a sus politicas de riesgo deben
evaluar y elegir la aseguradora que mejor respalda tanto al deudor (Tomador del crédito)
como los intereses de la entidad crediticia. Este punto es clave en la situacion actual en
vista que cada vez incrementan los casos y por ende las reclamaciones de los seguros: que

en su mayoria son favorables para pago.

Segun FASECOLDA (2020), la emisién de primas por seguro de vida vs la
siniestralidad permitid identificar qué porcentaje de sus ingresos fue tomado para el pago
de los siniestros reclamados. Para los primeros nueve meses del afio las primas emitidas en
las principales ciudades sumaron $5 millones, mientras que por los siniestros para el mismo
periodo se pagaron $2,5 billones. EI monto pagado por las aseguradoras correspondio a

49,90% de sus ingresos por seguros tomados.

Figura 2. Valor de Emision de primas y Siniestros en las principales ciudades de

Colombia
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3. Objetivos

3.1.  Objetivo general

Analizar el impacto financiero generado por el Covid 19 en las aseguradoras del sector

bancario colombiano por medio de un estudio de caso.

3.2.  Objetivos especificos

Conceptualizar la gestion financiera y su impacto en las aseguradoras del sector

bancario colombiano mediante un estudio de caso.

Revisar las variables micro y macroeconémicas que influyen en el analisis del

impacto financiero del mercado asegurador.

Evaluar indicadores y técnicas financieras que permitan la medicion del impacto de

la pandemia en las aseguradoras del sector bancario colombiano.
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4. Marco de referencia

4.1. Antecedentes tedricos y empiricos

Barros (2015) realizo una investigacion que propone un marco conceptual de los
riesgos a los que se enfrentan las empresas internacionales de seguros desde una
perspectiva global, cuya actividad presenta peculiaridades especificas que hacen que el
proceso de control interno y gestion de riesgos adquieran una especial relevancia. El
estudio describe una breve introduccién al ERM (Enterprise Risk Management) e identifica
y expone los riesgos globales de las aseguradoras con sus caracteristicas mas importantes.
Los resultados apuntan que el sector asegurador quiza ha sido el sector, junto con el
bancario, més sujetos a regulaciones sobre la gestion de sus sistemas de control y riesgo,
como Basilea, COSO, SarbanesOxley o IIF, entre otros. Convirtiéndolo en un potencial
modelo para otros sectores en cuanto a los beneficios y desarrollos, desde una mentalidad

con mayor entendimiento y transparencia.

Fructuoso & Cubero (2018) realizaron una investigacion que buscaba analizar y
comparar la gestion del riesgo operacional en las entidades bancarias y las aseguradoras. La
investigacion implement6 modelos cuantitativos y cualitativos que permitieron definir el
riesgo operacional, identificar las caracteristicas especificas de cada mercado, como se
gestiona dicho riesgo y cuales son los métodos de calculo del mismo. Los resultados del
estudio indicaron que es viable aproximarse a la magnitud del riesgo teniendo el
conocimiento suficiente de datos estadisticos y de calidad por medio de un método

estandar.

Restrepo, Medina & Vallejo (2016) investigaron sobre las pérdidas econdmicas para
las compariias aseguradoras derivadas de personas lesionadas en accidentes de transito
mediante la aplicacion de un modelo de pérdidas agregadas. El estudio tuvo un enfoque
cuantitativo explicativo que a partir de una muestra representativa de la poblacion y
estadisticas de hospitales de Il nivel les permitié la construccién de indicadores teniendo

en cuenta las variables mas relevantes para la medicion del riesgo. La investigacion



Anadlisis del impacto financiero generado por el Covid 19 en las aseguradoras del sector
bancario colombiano. Un estudio de caso

permitio evidenciar la magnitud econdémica del problema en la ciudad de Medellin, donde

el 72,18% del total de pacientes fueron motociclistas y el dia con mayor accidentalidad es

el domingo.

Por otra parte, Pinzon (2012) analizo6 sobre el comportamiento de la industria
aseguradora a partir de todos los escenarios globales presentados en el afio 2012 - 2013. El
analisis tuvo un enfoque descriptivo con disefio cuantitativo teniendo en cuenta el contexto
econdmico mundial, las bajas tasas de interés en los mercados internacionales y las medidas
mAas estrictas en cuanto a requerimientos de capital. El resultado de la investigacion
concluyo que la industria aseguradora nacional, comparte varios de los retos que plantea la
Swiss Re como determinantes para la industria global y otros que son particulares del

mercado colombiano.

Finalmente, Barros (2011) describe las diferentes metodologias financieras de
gestion y cuantificacion integral de riesgos en las entidades aseguradoras, detallando las
mas utilizadas tradicionalmente en el sector asegurador para tarificar y calcular las
provisiones, la solvencia y los requerimientos de capital, como los modelos financieros mas
avanzados. El estudio implementa modelos cuantitativos e internos para el sector de
seguros que mejoran los estandares de la gerencia de riesgos en general y conforman un
nuevo marco regulador. Los resultados obtenidos evidencian que la falta de datos para el
analisis financiero del riesgo es una problematica tradicional y las metodologias
implementadas pueden ser ampliadas a través de la utilizacion de modelos mas complejos y

sofisticados que aportan indudablemente al proceso de gestion del riesgo.
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4.2. Marco teorico

4.2 1Generalidades del andlisis financiero

Las estrategias financieras en las pequefias y medianas empresas son un eslabon
determinante en la actividad econdmica de un pais, debido a que cumplen un rol muy
importante como oferentes y/o demandantes de un bien y/o servicio (Gémez, et al, 2017);
por esta razon, Tercefio & Guercio (2011) afirman que un sistema financiero es construido
sobre pilares como la estabilidad la cual tiene como objetivo evitar las consecuencias de las
crisis econdmicas y su expansion a otras economias. Es por ello que la evaluacion
financiera permite incrementar el valor de las compafiias, por lo tanto, la toma de
decisiones es clave para el logro de los objetivos financieros (Vecino, Rojas &Mufioz,
2015).

Nava (2009) manifiesta que el analisis financiero debe ser aplicado por todo tipo de
empresa, sin importar su tamafo, y su actividad productiva. Al implementar el
planteamiento estratégico se debe basar en el analisis de informacion interna y externa mas
relevante y apropiada del entorno econémico con el fin de realizar un diagnostico del
estado de la compafiia (Aguirre, 2015); adicionalmente, el analisis interno de la empresa
mejora la planificacion estratégica financiera, la cual evalta y proyecta en términos de

rentabilidad, liquidez y equilibrio la toma de decisiones més acertadas (Ochoa, et al, 2018).

Molina & Clemente (2010) afirman que “las empresas con buenas practicas son tan
rentables como el resto, e incluso en los mercados financieros pueden ofrecer una prima
adicional” (p. 24). El analisis financiero juega un rol muy importante, ha sido empleado
para diagnosticar los comportamientos de la empresa y ha permitido evaluar si las
estrategias tomadas han sido las adecuadas (Leyva Ferreiro, 2018). Ademas, se caracteriza
por ser un sistema que permite a las empresas que deseen obtener éxito lo puedan lograr

mediante la planificacion y la toma de decisiones a tiempo (Gomez, et al, 2017).
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Ochoa, et al, (2018) manifiestan que una empresa puede sufrir un desequilibrio
debido a problemas existentes en el desempefio productivo y financiero por lo tanto se
deben utilizar herramientas apropiadas que permitan detectar las problematicas. Asi mismo,
Nava (2009) afirma que “las organizaciones son vulnerables a suftrir algin desequilibrio
financiero imprevisto, caracterizado por insolvencia y poca liquidez” (p. 15). La utilizacién
incorrecta de las herramientas financieras puede conducir a tomar decisiones inapropiadas y

afectar la sostenibilidad financiera de una organizacion (Mete, 2014).

Hernandez (2005) define “el analisis financiero como una técnica de evaluacion del
comportamiento operativo de una compafiia, que facilita el diagndstico de la situacion
actual y la prediccion de cualquier acontecimiento futuro, orientado hacia la consecucion de
objetivos preestablecidos” (p. 609). Por otra parte, Brigham y Houston (2006) definen el
analisis financiero como una herramienta para la gerencia que permite predecir el efecto
que pueden producir algunas decisiones estratégicas en el desempefio futuro de la empresa.
Asi mismo, el andlisis financiero se enfoca en la aplicacion de un conjunto de técnicas y
analisis de los estados financieros, para generar una serie de medidas y relaciones que son

significativas y Utiles para la toma de decisiones (Rubio, 2007)

Guardo, Arrieta & Cardozo (2018) argumentan que el analisis financiero pretende
indagar las caracteristicas de una compafiia sobre su actividad, desempefio, pasado e
incluso busca predecir lo que va a suceder. Aguirre, (2015) manifiesta que “El analisis
financiero es una herramienta gerencial y analitica clave en toda actividad empresarial que
determina las condiciones financieras en el presente, la gestion de los recursos financieros
disponibles y contribuye a predecir el futuro de la empresa” (p. 28). Por lo tanto, el anélisis
financiero se puede realizar mediante el calculo de razones financieras que permiten
analizar la liquidez, niveles de endeudamiento y rentabilidad de las empresas (Leyva
Ferreiro, 2018).

Tercefio & Guercio (2011) afirman que los sistemas financieros se dividen en dos
tipos: los que se basan en bancos, es decir que su participacion influye positivamente en el

crecimiento y los que se basan en el mercado de capitales, que producen un mayor
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crecimiento. El analisis de un solo indicador no permite informar el nivel de eficiencia que
contiene una organizacion (Leyva Ferreiro, 2018). por lo tanto, Vecino, Rojas & Mufioz
(2015) exponen que “el uso de alguna técnica para la evaluacion de un proyecto de
inversion garantiza que la toma de decisiones se realiza segun directrices tedricas y se
respalda en argumentos confiables y reales” (p. 28). Existen diferentes posturas que son
discutibles acerca del desarrollo de como el sistema financiero afecta el crecimiento de la
economia, hay opiniones que se caracterizan porque el desarrollo econémico genera

demanda de instrumentos financieros y estos responden a las mismas (Aguirre,2015).

El andlisis financiero se caracteriza por tener cinco etapas: la seleccion de los
principales objetivos, identificacion de oportunidades y amenazas, identificacion fortalezas
y debilidades, eleccion de estrategias e implementacion de estas (Gomez, et al, 2017).
Vecino, Rojas & Mufioz (2015) indican que otra caracteristica es el nivel de estudios de los
dirigentes y el tamafio de la empresa como dos factores importantes al momento de
seleccionar un método para la evaluacion financiera de proyectos. Guardo, Arrieta &
Cardozo (2018) expresan que existen dos enfoques que caracterizan el andlisis financiero:
el tradicional, comprende los estados financieros y el enfoque Sinérgico que busca

conformar procesos del cual se pueda extraer informacion integral.

Ochoa, et al, (2018) afirman que para realizar un analisis financiero se debe tener en
cuenta adicionalmente los indicadores externos a la empresa como la inflacion dado que
son variables que afectan a los activos y pasivos de la compafiia e influyen en las
decisiones. Por lo tanto, el analisis financiero estratégico comienza a tomar fuerza a partir
de las transformaciones del entorno y el objetivo de las ventajas competitivas de cada
compafiia (Leyva Ferreiro, 2018); El analisis financiero se puede considerar como una fase
gerencial que abarca varias etapas inicialmente, se centra en la utilizacion y conversion de
la informacion registrada en los estados financieros y luego se utiliza como herramienta

para seleccionar la informacion méas adecuada (Mete, 2014)
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4.2.2 Indicadores de analisis financiero

La inteligencia financiera se considera el resultado de combinar diferentes
herramientas de tratamiento de la informacién para la toma decisiones (Aguirre, 2015).
Leyva Ferreiro (2018) define que “el concepto de estrategia se vincula fundamentalmente a
tres aristas: el entorno, la competencia y el cumplimiento de los objetivos, por lo que se
relaciona directamente con la mision, vision y el plan estratégico elaborado” (p.10). Por lo
tanto, Guardo, Arrieta & Cardozo (2018) indican que el enfoque sinérgico complementa el
enfoque tradicional con la recopilacion interpretacion y comparacién de datos cualitativos

los cuales tienen un impacto en las cifras econémicas.

Pacheco, et al, (2002) manifiestan que los indicadores financieros constituyen el
resultado de las prioridades financieras tradicionales, relacionando los elementos del
balance general y del estado de resultados. Por lo tanto, los indicadores financieros mas
destacados y utilizados para llevar a cabo el anélisis financiero de las empresas se
encuentran los indicadores de liquidez, solvencia, eficiencia, actividad, endeudamiento y
rentabilidad (Ochoa, et al, 2018). Nava (2009) manifiesta que comparar las razones
financieras de una empresa permite determinar promedios, tendencias y variaciones
ocurridas en el transcurso del tiempo. Existen dos tipos de comparaciones de razones: el
analisis seccional y el andlisis de series de tiempo que permiten mejorar la interpretacion

del valor de los indicadores (Gitman, 2003).

El analisis financiero debe tener en cuenta las siguientes caracteristicas: objetivos
claros, forma de financiacion, flujos de fondos, tiempo de retorno de inversion, métodos de
evaluacion financiera, Tasa Interna de Retorno (TIR), periodo de recuperacién (Payback) y
el Valor Actual Neto (VAN) (Jauregui, 2020). Por lo tanto, las técnicas mas utilizadas por
las compafiias para valorar un proyecto de inversion son el VPN (Valor presente Neto) y la
TIR (Tasa interna de retorno), por la facilidad de su implementacion y porque consideran el
valor del dinero en el tiempo (Vecino, Rojas &Mufioz, 2015). Aponte, Mufioz y Alzate
(2016) manifiestan que existen dos tipos de evaluacion financiera una no tradicional y otra

tradicional, en esta Gltima se toman algunos indicadores como periodos de repago, relacion
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beneficio - costo, la VAN, TIR, TIR modificada y en la no tradicional se tiene en cuenta el
VPN (Valor presente Neto Ajustado), las razones financieras, modelaje de simulaciones

financieras y enfoque de opciones reales.

Tabla 1. Indicadores analisis financieros

No tradicional Tradicional

(VPN) Valor Presente Neto
Ajustado

Periodos de Repago

_ ] Relacion
Razones Financieras o
Costo -Beneficio

Simulaciones Financieras (VAN) Valor Actual Neto

Enfoque de Opciones Reales (TIR) Tasa interna de Retorno

Fuente elaboracion Propia adaptado de Aponte, Mufioz y Alzate (2016).

Mete (2014) manifiesta que EI VPN también es conocido como VAN (Valor actual
Neto) el cual “es el valor actual/presente de los flujos de efectivo netos de una propuesta,
entendiéndose por flujos de efectivo netos la diferencia entre los ingresos y los egresos
periodicos” (p. 67). Asi mismo, Jauregui (2020) define la VAN, como un procedimiento
que mide el valor en el momento actual de una serie de flujos de caja futuros como ingresos
y egresos originados por el proyecto. Las empresas de menor tamafio utilizan el Valor
actual Neto para tomar sus decisiones sin la combinacién de mas técnicas (Vecino, Rojas &
Mufioz, 2015).

El Valor Actual Neto se caracteriza porque al calcularse tiene en cuenta supuestos
consistentes, los cuales afirman que debe utilizarse para el andlisis y evaluacién de
proyectos ya sean independientes o mutuamente excluyentes (Mete, 2014). Por lo tanto,
Aponte Mufioz &Alzate (2016) indican que “un VAN negativo significa que la inversion
inicial supera el valor actual de los ingresos futuros, lo cual implica que no es rentable

invertir en el proyecto” (p. 150). Por otra parte, un VAN positivo quiere decir que el valor
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actual de los ingresos es mayor que la inversion inicial y genera rentabilidad (Bacchini,
Garcia & Marquez, 2007).

Aponte Mufioz &Alzate (2016) manifiestan que “la TIR de una inversion es la tasa
de interés (descuento) con la cual el valor actual neto de los egresos (flujos de efectivo
negativos) de la inversion es igual al valor actual neto de los beneficios (flujos de efectivo
positivos) de la inversion” (p. 147) Asi mismo, la TIR ha sido empleada durante mucho
tiempo por los empresarios y se consideraba uno de los principales criterios para el analisis
financiero de las compafiias (Vecino, Rojas & Mufioz, 2015). Por otra parte, Mete (2014)
la define como la tasa de descuento que iguala el valor presente de los ingresos y egresos

del proyecto de inversion.

Nava (2009) afirma que las razones financieras calculadas a partir de los estados
financieros permiten medir la liquidez y solvencia en una empresa, como el capital de
trabajo, la razén circulante y la razén prueba del &cido los cuales reflejan la capacidad de
pago de la deuda a corto plazo. La liquidez se mide por la capacidad que posee una empresa
para pagar las obligaciones a medida que se vencen en el corto plazo (Gitman, 2003). Sin
embargo, para lograr que una empresa tenga solvencia econdémica debe tener la disposicion
para liquidar los pasivos contraidos a su vencimiento al igual que demostrar que puede

continuar su trayectoria con normalidad (Rubio, 2007)

Tabla 2. Razones Financieras

Liquidez Célculo
Capital trabajo Activo circulante - Pasivo circulante
Razon circulante Activo circulante / Pasivo circulante
Prueba acida Activo circulante - Inventarios / Pasivos Circulantes

Fuente: Elaboracion Propia adaptado de Nava (2009)
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Ochoa, et al, (2018) afirman que el analisis financiero puede verse limitado cuando

se presentan en la comparacion de cifras empresas que poseen la misma actividad
productiva, la interpretacion de los indicadores financieros debe ser homogénea. Por lo
tanto, las razones financieras no tienen en cuenta el valor del dinero en el tiempo dado que
la informacion para su calculo se obtiene del balance general el cual retne la informacion
en un tiempo especifico (Aponte Mufioz & Alzate,2016). Guardo, Arrieta & Cardozo
(2018) afirman que existen diversas herramientas para encontrar el significado de los datos
de los estados financieros de las cuales tres (3) son de uso comun: analisis vertical, analisis

horizontal y andlisis mediante ratios.

El andlisis vertical es Gtil para comprender la conformacion interna de los estados
financieros permite la comparacién porcentual de una compafiia con las de sus
competidores o con el promedio de la industria (Guardo, Arrieta & Cardozo, 2018). Por
otra parte, Ortega (2006) manifiesta que el andlisis horizontal “analiza la evolucion de la
empresa a lo largo del tiempo, lo que le permite estimar tendencias y efectuar en base a
ellas proyecciones futuras” (p. 44). El analisis de ratios es una técnica muy utilizada que se
caracteriza por calcularse sobre una base similar de no ser asi el andlisis careceria de interés

y no seria consistente (Pacheco, et al, 2002)

Rubio (2007) enfoca “el analisis financiero como un proceso que consiste en la
aplicacién de un conjunto de técnicas e instrumentos analiticos a los estados financieros,
para generar una serie de medidas y relaciones que son significativas” (p.610). El analisis
financiero como herramienta facilita el proceso de toma de decisiones de inversion,
financiamiento, planes de accién y permite identificar los puntos fuertes y débiles de la
empresa y a su vez permite realizar comparaciones con otros negocios (Nava, 2009).
Aponte, Mufioz y Alzate (2016) manifiestan que el analisis de los indicadores

anteriormente mencionados genera valor corporativo a las compaiiias.

Aguirre (2015) manifiesta que el analisis financiero puede ser aplicado a cualquier
organizacion o cluster empresarial. Asi mismo de acuerdo a la situacion de la compafiia se

determina la necesidad de realizar un analisis exhaustivo con la implementacion de las
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diferentes técnicas como instrumentos (Mete, 2014). Por lo tanto, Gomez, et al, (2017)
afirman que a medida que las organizaciones desarrollen estrategias financieras alcanzaran

los objetivos que les permitan un crecimiento sostenido y la generacién de rentabilidad.

Guardo, Arrieta & Cardozo (2018) afirman que diversas han sido las
investigaciones relacionadas con el andlisis de la informacion financiera, contable o
administrativa de las compafiias buscando comprender la situacion actual y por
consiguiente perspectivas a futuro en cada organizacion. El analisis financiero en conjunto
permite la planificacion financiera independientemente de la variedad de técnicas que se
utilice por las compaiiias a corto y largo plazo (Gomez, et al, 2017). Finalmente, es de vital
importancia para el desempefio de las empresas el cual se basa en informacion cuantitativa
y cualitativa el cual permite conocer las condiciones financieras de las organizaciones
(Nava, 2009).
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5. Metodologia

5.1. Alcance de la investigacion

El alcance de la investigacion es de caracter descriptivo, dado quese tiene como
objetivo principal analizar el impacto financiero generado por el Covid 19 en las
aseguradoras del sector bancario colombiano; asi mismo, se pretende responder la pregunta
problema de cual ha sido esteimpactofinancieroen el sector a raiz de la pandemia.
Adicionalmente, se conceptualiza la gestion financiera por medio de la revision de las
variables micro y macroeconémicas que influyen en el analisis y por ende se evaltan las
técnicas e indicadores financieros que permitan la medicion del impacto de la pandemia en

las aseguradoras del sector bancario.

Hernandez, Fernandez& Baptista (2017) manifiestan que el alcance descriptivo busca
especificar las caracteristicas y cualidades mas importantes de cualquier sujeto, grupo u
organizacion que se analice ya sea de manera individual o conjunta. Adicionalmente, se
caracteriza por ser empleado como instrumento para otros tipos de investigaciéon y por lo
tanto utiliza los simbolos mas comunes de las investigaciones como las graficas, lasfiguras,
las tablas, formas geomeétricas, entre otros para facilitar el entendimiento de lo que se quiere
expresar, complementar las ideas y ser mas sencilla su utilizacion (Rojas, 2011).

5.2. Enfoque metodoldgico

El enfoque de esta investigacion es cualitativo dado que a partir de un estudio de caso
se revisa la documentacion y el analisis de las cifras de la compafiia y por lo tanto el sector
asegurador. Ademas, se pretende dar un acercamiento interpretativo y financiero a la
situacion actual que enfrentan estas compafias dados los distintos cambios que se han
venido presentando durante el surgimiento y evolucion de la pandemia Covid 19. Asi
mismo, se busca tener una vision detallada de todos los elementos que influyen desde la
perspectiva del interior de la compafiia en estudio como de las circunstancias del entorno en

que se desempefia.
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Cauas (2015) manifiesta que el enfoque de investigacion cualitativo es aquel que
emplea exclusivamente informacion cualitativa, es decir, su analisis se direcciona a
descripciones especificas, concretas, determinadas de los fendmenos y/o sujetos estudiados.
Adicionalmente, se caracteriza porque nace a partir de plantearse un problema especifico
no en la misma rigurosidad que el enfoque cuantitativo y se comienza analizar desde el
mundo social permitiendo poco a poco ir desarrollando una teoria coherente y racional que

se respalda con los hechos y datos reales (Fernandez, 2016).

5.3.Instrumentos

El instrumento seleccionado para el desarrollo de la investigacion es el estudio de
caso de una compafiia aseguradora del sector bancario colombiano, debido aque
permiteanalizar y estudiar la problematica desde un caso especifico;
Adicionalmente,permite reflejar un panorama de la realidad a la que se enfrenta todo el
mundo. Para Chaves (2012) el estudio de caso es considerado uno de los métodos
apropiados para aprender la realidad de una situacion ya que permite explicar relaciones
complejas, hacer descripciones detalladas, generar y fortalecer teorias existentes, analizar
procesos con su respectiva causa-efecto, explicar fenémenos inciertos e impredecibles,

entre otros.

La técnica seleccionada permite analizar y estudiar la problematica desde un caso
especifico; Adicionalmente, refleja un panorama de la realidad a la que se enfrenta todo el
mundo identificando aquellas caracteristicas que son comunes a otras situaciones, pero a su
vez hacen que sea algo particular y diferente. Esta técnica se caracteriza por ser una
estrategia Util en la generacion de resultados que permiten fortalecer, crecer y desarrollar

teorias existentes o el surgimiento de nuevos paradigmas cientificos.

Chaves (2012) argumenta que el estudio de caso es considerado uno de los métodos
apropiados para aprender la realidad de una situacion ya que permite explicar relaciones

complejas, hacer descripciones detalladas, generar y fortalecer teorias existentes, analizar
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procesos con su respectiva causa-efecto, explicar fendmenos inciertos e impredecibles,
entre otros. Se considera el estudio de caso como una investigacion exhaustiva y desde
multiples perspectivas de complejidad la cual implementa diferentes métodos que permiten
comprender un tema determinado (Simons, 2011)

5.4.Procedimientos

El estudio de caso de la compafiia aseguradora del sector bancario se compone de tres

fases principales las cuales se describen a continuacion:

Fase Inicial

En esta fase se realiza la identificacion de la probleméatica que enfrentan las
compaiiias del sector asegurador- bancario debido a la emergencia sanitaria. Ademas, se
establecen los objetivos principales y especificos de la investigacion. Asi mismo, se inicia

con la recopilacién de informacion del sector en general y de la compafiia objeto de estudio.

Fase intermedia

Esta fase se inicia con el analisis de la informacion recopilada mediante la
conceptualizacion de la gestion financiera, la revision de variables micro y
macroeconémicas que influyen en el analisis del impacto financiero del mercado
asegurador y por Gltimo se calculan las razones financieras y se realiza el andlisis vertical y

horizontal a partir de los estados financieros obtenidos por la compafiia 2019 -2020.

Fase Final
En esta fase se exponen las conclusiones y los resultados encontrados en la
investigacion a partir del estudio de caso realizado de la compafiia aseguradora del sector

Bancario.
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5.5. Analisis de informacion

El anélisis de la informacion recopilada tiene como finalidad alcanzar los objetivos
del estudio de caso, por lo tanto, la informacidn recolectada seprocesara mediante el uso de
herramientas informaticas como Microsoft Office, el cual es un instrumento popular
empleado por diferentes ciencias, el cual se caracteriza por su facilidad en el acceso yuso.
Por otra parte, se empleauna plantilla en formato Excel que permite el célculo de los
indicadores financieros con el uso de formulas de matematicas financieras, las cuales dan
un resultado asertivo con minima probabilidad de error, por lo que es muy valioso a la hora

de realizar y concluir una investigacion.

5.6. Consideraciones éticas

Al ser la principal responsable de la investigacion en donde se involucra otra
participante que es la compafiia aseguradora del sector privado, se pone en consideracion
que este trabajo puede ser tenido en cuenta para posibles ideas y propuestas de solucion a
problemas que presente la organizacion. Asi mismo, se da claridad que esta investigacién
sedesarrolld sin ningun interés lucrativo; el interés es reflejar la realidad que enfrentan las
aseguradoras dada la emergencia sanitaria. Por lo tanto, la informacién obtenida en la

investigacion se le dara buen uso, sin el propdsito de causar dafios o perjuicios.
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6. Resultados

6.1 Diagnostico y hallazgos

El afio 2020 se caracterizo por la incertidumbre econdémica y la afectacion de los
mercados internacionales por la pandemia Covid-19. Demostrando gran cantidad de
pérdidas humanas y la desaceleracion de las economias a nivel mundial. Por lo tanto, para
contrarrestar los efectos producidos por la emergencia sanitaria los gobiernos
implementaron y desarrollaron estrategias para proteger las vidas humanas, soportar los
hogares con un minimo vital de subsistencia y mantener la actividad productiva

empresarial.

A pesar de las medidas aprobadas por los entes gubernamentales se evidencia que
Colombia no estuvo exenta y se vio afectada como lo demuestran las cifras
macroecondmicas 2019 —2020. Las empresas tuvieron que proponer y reorganizar sus
operaciones como fue el caso de la compafiia aseguradora objeto de estudio en este
proyecto. En este caso en particular, se evidenciaron condiciones favorables y
desfavorables que impulsaron a la compafiia a reorganizar su operacion para mantener la
atencion y la prestacion del servicio en las empresas, trabajadores afiliados y clientes

asegurados. A continuacion, se describen las mas relevantes:

e Se puso en marcha el plan de continuidad del negocio el cual tiene como objetivo la
proteccion de la vida de sus empleados y la supervivencia de sus funciones criticas para
cumplir los objetivos estratégicos ante eventos de desastre o interrupciones como la

situacion actual.

« Se ejecutaron diferentes proyectos con el propésito de proteger la vida de los
colaboradores realizando la adaptacion y capacitacion para iniciar sus labores desde

casa con un porcentaje minimo de asistencia a sitio.
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e Se implementd el nuevo marco regulatorio emitido por la superintendencia
financiera en las circulares externas 007 y 014 mediante Resolucion No 385 de 12

marzo de 2020 emitida por el gobierno Nacional.

« Laaseguradora pensando en la proteccion de sus clientes realizé el otorgamiento de
alivios econémicos en los pagos de las primas con las instituciones financieras aliadas

asumiendo $6.544 millones equivalentes al 50% de recaudos de primas de tres meses.

« Lagestion comercial se vio en la necesidad de ser reestructurada mediante el
planteamiento de proyectos de inversion debido a que es la base del negocio mediante

la emisidn y comercializacion de las primas.

6.2 Andlisis del entorno

Los impactos de la emergencia sanitaria se vieron reflejados en las variables
economicas del pais, hubo un incremento significativo de la tasa de desempleo, una
disminucion de la inflacion y la reduccion de la tasa intervencion del banco de la
republica. DANE (2020) inform6 que la tasa de desempleo increment6 en 5.4 puntos
porcentuales en comparacioén al afio 2019 la cual era 10.5%. De acuerdo a estudios
realizados por Fedesarrollo (2020), el panorama econdémico revel6 una pérdida en los
ingresos de los hogares, lo cual empeoro los indicadores de pobreza y se estimé que el

tiempo que se tomaré en superar la pandemia podria ser hasta 10 afios.

Adicionalmente, entre marzo y septiembre 2020 la tasa de intervencion del banco de
la republica se redujo 250 puntos basicos ubicandose en el nivel mas bajo de la historia
1.75%, con el proposito de impulsar el consumo y mitigar los efectos de la contraccion
econdmica. EI DANE (2020) inform6 que la inflacién se situd en 1.61% por debajo del
rango establecido por el banco de la republica, dado al deterioro de la demanda interna de
bienes y servicios. Por otra parte, el délar presentd gran volatilidad con tendencia al alza; al
cierre del afio 2020 la tasa se situd en $3,432.50 frente a $3,277.14 al cierre del 2019

mostrando una devaluacién del 4.5% (Superintendencia financiera de Colombia, 2020) y
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finalmente para el 2019 vs el afio anterior el PIB crece en 3,3% y para el 2020 se contrajo

en 6,8% reflejando las afectaciones de la pandemia (DANE, 2020)

Tabla 3. Variables Econémicas 2019 —2020

Variable 2019 2020
Tasa de desempleo 10.5% 15.9%
Inflacion 3.80% 1.61%
Variacion PIB 3,3% 6,8%
Precio délar Cierre 3277.14 3432.50
Tasa intervencion BANREP 4.25% 1.75%

Fuente: Elaboracion propia adaptado de DANE (2020).

6.3 Andlisis financiero de la compafiia aseguradora

El sector asegurador se vio afectado por la reduccion en la emision de polizas,
impacto en los porcentajes de siniestralidad, modificaciones de periodos en las coberturas
de las pdlizas, ofrecimiento en diferir el pago de las primas, impactos en la operacion e
infraestructura, entre otros. Dadas las circunstancias presentadas para el desarrollo del
estudio de caso de la compafiia se analizaron los informes de gestion 2019 — 2020, se
obtuvieron los estados financieros para el mismo periodo como insumo para el calculo de
los indicadores financieros como liquidez, actividad, rentabilidad y endeudamiento. Por

otra parte, se realiz6 el andlisis horizontal y vertical de la compafiia.

A continuacion, en la tabla 4 se muestran los indicadores financieros en cuanto a
liquidez, actividad, rentabilidad y endeudamiento para el afio 2019 y 2020 para la

aseguradora objeto de estudio.
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Tabla 4. Indicadores Financieros compafia aseguradora

INDICADOR FINANCIERO 2019 2020 ANALISIS

LIQUIDEZ

Aumento la capacidad de la empresa para cubrir

Razon corriente 1.82 2.56 deudas a corto plazo
. Igual que el indicador anterior porque la
Prueba acida 1.82 2.56 empresa no tiene inventarios
. . Su capital de trabajo disminuyd en relacion a sus
Capital de trabajo neto 0.22 0.21 activos totales
ACTIVIDAD
Rotaci6n de cartera 75.44 7746 Aumento de la rotacion de cartera en
2.02%
. . Disminuy0 la rotacion de activos
Rotacidn de activos totales 0.45 0.40 en 0.05 %

RENTABILIDAD

Aument6 0.10% el margen utilidad bruta

Margen Bruto 0.97% 1.07%
. Disminuy6 12.74% el margen de

Margen operacional 25.85% 13.11% rentabilidad operacional
——— 5 —

Margen Neto 25 9904 14.39% Dlsmlnur)]/(gt;O.83m el margen de utilidad
— 5 —

ROE rendimiento de pm 51.10% 26.93% D'sm'”“g’aopizt‘;'llm la rentabilidad de
— S — -

ROA rendimiento de activo 11.26% 5.73% Disminuy6 5.53% la rentabilidad de activo

ENDEUDAMIENTO

Nivel de endeudamiento 77.97% 78.74% Aumento 0.77% el nivel de endeudamiento

Deuda a largo plazo 74.65% 75.86% Aumento 1.20% su deuda a largo plazo

Fuente Elaboracién propia

Al validar los estados financieros de la compafiia 2019 — 2020 y los calculos de las

razones financieras se evidencia lo siguiente:

e El volumen de primas emitidas en 2020 fue por valor de $680.958 millones frente a
$692.023 millones en 2019 con una reduccion del 1.6%.

« Latasa de siniestralidad se ubico en 50,6% frente al 43,5% registrado en 2019.
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e Asi mismo, se registro un indice de gastos administrativos y de personal del 15.9%

en comparacion al 15,5% observado en 2019.

o El activo alcanz6 la suma de $1.711.221 millones, de los cuales $1.196.906

millones corresponden al portafolio de inversiones, con una participacion del 69.9%.

o El pasivo neto de la Compariia al mes de diciembre de 2020 se situé en $146.471
millones, las reservas técnicas ascendieron a $1.200.867 millones y el patrimonio

ascendid a $363.883 millones.

Al analizar los indicadores de rentabilidad para la compafiia aseguradora tanto el
ROE como ROA disminuyeron en 24,17% y 5,53% respectivamente es decir disminuyd el
porcentaje de ganancia para el duefio de la compafiia vs su inversion y porcentaje de
ganancia sobre el activo total, por lo tanto, indica que la aseguradora tuvo un impacto a raiz
de la pandemia Covid- 19.A pesar de que la compafiia tomo acciones y estrategias de
gestion, reestructurando gran parte de sus areas su resultado neto 2020 fue de
$41.762 millones incluyendo los recursos propios y decrecié un 65% frente al resultado del

afo anterior.

A continuacion,en la tabla 5. Se presenta el analisis vertical de la aseguradora, en el

cual se puede evidenciar lo siguiente:

« El costo de ventas de la compafiia esta representado por el 29,81% para el afio
2019 y del 38,79% para el 2020, lo cual indica que hubo un incremento en la participacion

de esta cuenta dentro del estado de resultados.

» Los gastos operacionales de la compafiia presentaron una variacion representativa
ya que para el afio 2019 sumaban el 32,97% y para el afio 2020 la participacion fue del
40.53%.
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* Los ingresos no operacionales aumentaron la participacion pasando de 1,71% a

2,51% resultado de las nuevas inversiones ante la reestructuracion del negocio.
* En cuanto a la utilidad neta, esta reflejo una disminucion significativa del 13.61%
esto significa que la empresa esta generando menor rentabilidad para sus inversionistas, ya

que disminuyeron las ventas y se incrementaron los costos.

Tabla 5. Analisis vertical de la compafiia aseguradora

INGRESOS

OPERACIONALES 2020 % 2019 %
ingresos 431,873,844.00 100.00% 480,707,528.00 100.00%
Costo de ventas -167,524,702.00 -38.79% -143,319,359.00 -29.81%
Resultado Bruto 264,351,162.00 61.21% 337,390,188.00  70.19%
Gastos de administracion -72,650,331.00 -16.82% -68,951,199.00 -14.34%
Gastos de ventas -102,410,713.00 -23.71% -89,560,820.00 -18.63%
Resultado Operativo 89,290,118.00 20.68% 178,878,169.00 37.21%
Ingresos financieros 3,280,410.00 0.76% 0.00%
Gastos financieros -3,552,156.00 -0.82% -2,637,592.00 -0.55%
Otros ingresos 10,854,122.00 2.51% 8,211,912.00 1.71%
Otros gastos 0.00% 0.00%
Resultado antes de

impuestos 99,872,494.00 23.13% 184,452,489.00 38.37%

Impuesto sobre la renta -1,880,790.00 -0.44% -9,940,064.00 -2.07%

Resultado neto del ejercicio 97,991,704.00 22.69% 174,512,425.00 36.30%
Fuente Elaboracién propia — Estado de resultados compafiia aseguradora

En cuanto al analisis horizontal se puede ver reflejado en la tabla 6, la disminucién
del10,16% en los ingresos operacionales como resultado de la reduccion de las ventas, es
decir, el volumen de primas emitidas en sus portafolios. Los costos de ventas se
incrementaron en un 16,89%, cerca de la mitad de lo que aumentaron las ventas, esto
significa que la compaiiia tuvo que reforzar el modelo de negocio para sostenerse y poder
generar ganancias. Por otra parte, Los gastos de ventas se incrementaron en un 14,35% por
la reestructuracion del nuevo modelo en casa donde se invierto en equipos portatiles para

facilitar la labor y continuar con la operacion.
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De la misma manera, los gastos administrativos aumentaron en un 5,36%, resultado
del incremento en los beneficios a los empleados para sostenerlos laborablemente

vinculados en época de emergencia sanitaria.

Por otro lado, la utilidad neta se redujo en un 43.85% debido a la reduccion de los ingresos
por ventas yel aumento en los costos; en cuanto a la relacion del Estado de Resultados con
el balance general podemos establecer que la reduccion en el ingreso no afecto de manera

considerable el efectivopor lo tanto genero liquidez para la compaifiia.

Tabla 6. Analisis horizontal de la compafia aseguradora

Variacion Variacion
Estado de Resultados 2020 2019 absoluta relativa
INGRESOS OPERACIONALES  431,873,844.00  480,707,528.00 -48,833,684.00 -10.16%
ingresos 431,873,844.00  480,707,528.00 -48,833,684.00 -10.16%
Costo de ventas -167,524,702.00  -143,319,359.00 -24,205,343.00 16.89%
Resultado Bruto 264,351,162.00  337,390,188.00 -73,039,026.00 -21.65%
Gastos de administracion -72,650,331.00 -68,951,199.00 -3,699,132.00 5.36%
Gastos de ventas -102,410,713.00 -89,560,820.00 -12,849,893.00 14.35%
Resultado Operativo 89,290,118.00  178,878,169.00 -89,588,051.00 -50.08%
Ingresos financieros 3,280,410.00 3,280,410.00
Gastos financieros -3,552,156.00 -2,637,592.00 -914,564.00 34.67%
Otros ingresos 10,854,122.00 8,211,912.00 2,642,210.00 32.18%
Otros gastos 0.00
Resultado antes de impuestos 99,872,494.00 184,452,489.00 -84,579,995.00 -45.85%
Impuesto sobre la renta -1,880,790.00 -9,940,064.00 8,059,274.00 -81.08%
Resultado neto del ejercicio 97,991,704.00 174,512,425.00 -76,520,721.00 -43.85%

Fuente Elaboracion propia — Estado de resultados compafiia aseguradora

Finalmente se puede evidenciar asi, que la organizacion se adapté a las condiciones
adversas producidas por la emergencia sanitaria a nivel nacional y mundial, implementando

medidas necesarias para poder afrontar la crisis economica que llego con la pandemia.
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7. Conclusiones

El desarrollo de esta investigacidén permitio conocer yratificarla importancia de
implementar la gerencia financiera en el anélisis del impacto del Covid-19 en las empresas
aseguradoras del sector financiero colombiano, dado que permitioé proponer estrategias de
financiacion, operatividad, efectividady rentabilidad como planes de accion y posibles
soluciones ante una situacién de emergencia como la que se ha vivido en los ultimos afios
2020 -2021, la definicion de estas estrategias son claves para el logro de los objetivos
financieros a futuro (Padilla, 2012; Ochoa, Sdnchez, Andocilla, Hidalgo, Medina,2018;
Vecino, Rojas &Mufioz, 2015).

Las compariias estan expuestas a sufrir cualquier tipo de desequilibrio financiero
imprevisto, caracterizado por su liquidez e insolvencia y su nivel de endeudamiento que de
una u otra forma influyen en la sostenibilidad en el mercado (Ochoa, et al, 2018; Nava,
2009; Mete, 2014). Por lo tanto, el analisis financiero se considera una herramienta que
facilita el diagndstico y el pronostico del desempefio futuro de una organizacion lo cual
puede generar medidas significativas para la toma de decisiones a tiempo antecualquier
eventualidad como se evidencio en el estudio de caso (Hernandez,2005; Brigham y
Houston, 2006; Rubio, 2007)

En el desarrollo de la investigacion se pretendio abordar el analisis del impacto
financiero de la compafiia aseguradora inicialmente con el estudio de los estados
financieros comprendidos en los dos Gltimos periodos y la revision documental de las
estrategias optadas por la organizacion ante la situacion de pandemia observando un
impacto financiero en la compariia. Adicionalmente, se implemento el analisis de las
razones financieras de liquidez, actividad, rentabilidad y endeudamiento y las técnicas de

analisis horizontal y vertical para la medicion de este impacto.

La investigacién mostro la importancia de tener en cuenta las variables externas
(\Variables macroecondmicas) e internas (estados financieros)de la compafiia objeto de

estudio como puntos basicos parael analisis financiero (Guardo, Arrieta & Cardozo,2018;
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Ochoa, et al,2018), Ademas, se confirmo que son insumosque facilitan la implementacion y
calculo de los indicadores financieros tanto tradicionales como no tradicionales que
permiten realizar la medicién del impacto en las compariias como es el caso(Aponte,
Mufioz y Alzate, 2016)

Los resultados obtenidos en la investigacion dan respuesta a la pregunta problema
¢Cudl ha sido el impacto financiero generado por el Covid-19 en las aseguradoras del sector
Bancario Colombiano? se evidencio que el impacto financiero que tuvo esta compafiia a
raiz de la emergencia sanitaria se vio en la reduccion de la emision de polizas por ende en
sus ingresos, el incremento de reclamaciones y pago de las coberturas afectadas, la
flexibilizacion para el recaudo por pago de primas e incremento de lainversion para nueva

propuesta de trabajo en casa sin colocar en riesgo la salud de los colaboradores, entre otras.

Asi mismo, se vio en la obligacion de disefiar, reprogramar y ajustar diferentes
areas y estrategias para la continuidad del negocio. La organizacién tuvo que implementar
medidas en donde se ajustaran los productos y servicios ofrecidos a las necesidades del
momento del cliente demandante; asi mismo tuvo que fortalecer su area comercial, realizar
la inversidn de equipos para el plan de trabajo en casa, otorgamiento de facilidades de pago
en las primas, ofrecimiento de periodos de gracia, entre otros. Su objetivo principal es que
el cliente tenga accesibilidad, manejo y cobertura y se sienta satisfecho con el producto o

servicio adquirido.
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8. Recomendaciones

En el desarrollo y avance de la investigacion se utilizo la informacion emitida en los
estados financieros y en los informes de gestion de la compafiia aseguradora, los cuales son
de gran importancia porque dan un panorama de la situacién que enfrentd y estad asumiendo
la organizacion, lo cual permite ver la necesidad de continuar estableciendo y fortaleciendo
el plan de continuidad del negocio desde las altas gerencias hasta los cargos inferiores; este
ualtimo considerado como un elemento clave para que la compafiia no se viera afectada en

gran magnitud ante la emergencia sanitaria.

Se invita a la Facultad de Ciencias Econdmicas, comprendiendo docentes, colegas y
compafieros, a continuar con la investigacion de los efectos e impactos financieros de la
pandemia covid-19 en las compafiias colombianas y a continuar analizandolas
posiblesrepercusiones de esta coyuntura en todos los aspectos econémicos, politicos y
sociales a futuro, asi mismo resolviendo el interrogante de la rentabilidad del negocio
cuando la emision de primas disminuye y las reclamaciones favorables se incrementan.
Adicionalmente, se debe tener en cuenta el posible tiempo que pueden tardar en

recuperacion las organizaciones que han logrado sobrevivir a esta emergencia.

Se recomienda a la compafiia objeto de estudio a continuar implementando la
gerencia financiera como herramienta en la toma de sus decisiones, debido a que es el
resultado de que la compafiia hoy por hoy siga ofreciendo sus productos y complaciendo a
sus clientes potenciales, dada a la eleccion de buenas determinaciones e implementacion de
estrategias en el pasado.Sin dejar de lado, que de uno u otra manera no estan exentos de
asumir repercusiones financieras y operativas y adicionalmente de correr riesgos ante la

situacién o posibles situaciones que pudiesen llegar a presentarse en el futuro.
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10. ANEXOS

Anexo 1. Balance General Aseguradora

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
POR LOS PERIODOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

{En miles de pesos colomblanos)

ACTIVOS CORRIENTES
Instrumentas Financeras

Efectivo y equivalentes al efectwo Tyx2 s 285 607.263 s 1345485214
Inversiones 8 90.867.902 50.152.650
Préstamas y cuentas por cobrar 11y32 144 510 646 143025307
Gastos pagados par anticipada 12 513.529 1415720
Total activos cormentes 521.859 380 369.146.931
ALTIVOS NO CORRIENTES
Instrumentos Financeros Inversiones 8 1079.594.725 1.089319.074
Préstamas y cuentas por cobrar 11 46.862.875 21255231
Inversiones en Asociadas Sy32 25430082 26638.526
Inversiones en negocios conjuntas 10 1011354 953.024
Activas intangibles 13 1883583 1667997
Propeedad y Equipa, neto e X626 666 18968.553
Propeedades derechos de uso 15 s.58102 82
Propeedades de Inversion 16 1. ns9s81 1565676
Depdsitos judkciales 17 607.018 254 515
Total activos no corrientes 1189321 296 1180954477
Total activos s 1711220636 § 1.550.101 408
PASIVOS Y PATRIMOMNIO
PASIVOS CORRIENTES
Cuentas comerciales y otras cusntas por pagar 19y 32 s 130968003 s 113654847
Reservas técnicas 23 64.003.523 81189291
Beneficios a los empleadas 20 9.168697 8026637
Otros Pasvos 2 4904 5443
Total pasivos corrientes J04 145127 20282 18

PASIVOS NO CORRIENTES

Pasivos por arrendamwentos 18 6131527 8665203
Provisiones n s 19 810
Reservas técncas 23 113 863270 996.701 408
Pasivo por Impuessto dferdo neto EE 12 116 353.228

Total pasivos no corrientes 1343192 710 1.005 739.649

Total pasivas 1347337807 Llo8 615867

PATRIMONIO

Captal social 24 6.507.300 6507 300
Heservas patnmorsales 25 128987 087 128920 266
Frima en colocacdn de acdones 1986 %4 1 986964
Ganancias convetgencia 18511602 511662
Dtro resultado Integral 12.90% 368 9620954
Ganancias acumudadas de ejerciios antenores A8 124 260124
Resultades del pericdo 94.711 294 175 661 267

Total patrmona 163 8802 99 341485 541

Total pasivas y patrimona S 1.711.220636 S 1.550. 101 408
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Anexo 2. Estado de Resultados Aseguradora

ESTADOS DE RESULTADOS Y OTROS RESULTADCS INTEGRALES
POR LOS ARDS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

{En miles de pescs colomblanos)

Hota. W Ul
Resultado actividades de ssguros
Irgresa Primas emitidas Tay il 5 80,957 947 s E52.002 &BE
Movimesnta neto de reasegura % 6. 388 Ta1) 15 BB S5E])
Movimeenta neto de reservas téonicas -] (119.386.033) 21277 505)
Gaszice de wresstras 16 (¥22.710.584) {301 537 499)
Cviros cosbas de svestigacion y prevencdn % {158 450 £29) {141.952 599)
Resultado neto actwidades de seguroes 174.001.110 241.543 487
Resultado del portafodio de Inversiones
Irgre=sa por waloracsan ded partafolio Fad 59.246 454 &7.608 952
Gastos por valaracon del partafolio w (9.380 660) | 4902 8596)
Hesultado meta aplicacian métoda de partiopscion pabn marsl Mya2 318 807 3578 155
Hesultada neto del portafoba 80.184 241 B26.284 211
Resultado otras actividades de operacan
Crirces Ingresces 28y 32 10.155811 9.562 490
Gastos de administracicn 29y 32 [72.650.331) |58.951 1599
Dvirees gastas ki {102 .410.713) 29 560 8 Myj
Resultado neto atraa actwidades de aperacikdn {164 905 233) {148.945 5 9)
Resultados de acthvdades de la aperacian §9.250.118 17T4.872 168
ingresos firanoeros i 10.854.122 8.211912
Cirstas fnan ceeras n (3,352 158) 11428 15
Resultadn fnancero neto 1.301 966 6.713 162
Utibdad antes de impusstos S6.550 084 1&%5 601 331
Gaio por impuesio de renta & impuesio difenda 13 (1 B8N 790 9940 064 )
Ganancia procedents de actividades conbnuas H 94711 194 H 175 BE1 267
Otre resuliada integral del perioda
Partxdas que no se recasficardn a resultadas
Revaluacitn de Propiedad y Equipo 5 180 BEH 5 443 892
Impussto 3 las ganancias sobire obro resulada Integral 3342 126l
(Peroeis| Gamanoa no resl rads rersiones disponibles para a venta 1388 817 (1.904 512)
Par apkcacdn ded métoda de partiopaion patnmorsal 417 383 110518
Otra resultada nbegral reio del peviodo i JED 4LD |1 148 842)
7,991 04 5 174.512 425

Resultass integral iotal neto del perioda 5
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Anexo 3. Estados Flujos de Efectivo

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTVO
POR LOS AROS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020'Y 2019
{En miles de pesos)
Nota 2020 019
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTWVIDADES DE OPERACION
Resultades del periodo $ 1711254 S 175.661.267
Ajustes para conoliar 13 utiidad neta con & efectivo neto provisio
Deprecacdn 30 4718527 4310.855
Amortizacion de activas imangbles 30 176285 37.575
Deteriornd cuentas por Cobrar Sectar Jsegurador 0 5075574 5.438 465
Deterioro otras cuentas por cobrar £ 164.620 92673
Recuperacide detenomn cuentas por cobrar aseguracor = 15.782.450) (4.070.748)
Recuperacion detenaro otras cuentas por cobear b 3 {133.621)
Utilidad reconocida utilizando ef método de particpacian 9 [476.677) (3527.723)
Pérdda en 3 aphcacin del método de partidpacion 9 212590 6.432
Utilidad en |a aglicacion del método de partiopacion negocos conjuntas 10 |60.320} {56.34)
Ganancia en venta de propledad vy equipo = |14.268) (13.302)
Pérdida en venta de propiedad y equipo 0 10408 32647
Impuesto a las ganancias 3 1.280.790 9.540.064
Pérchda (Uticad) en la venta de wersiones [neto) 7 125130 1147
Recuperacdn detenalo Inversones = 343} (a47)
Inteveses reconacidos pasvos por arendamiento 433368 660.003
Ganancia en retiro de activos por derecho de uso (2.863) {3373)
Revaluacion propledad de inversion 15 |154.305) {130.658)
105.079.758 188 254726
Cambias en Actives y Pasivos
Préstames y cuentas poe cotwar, nete (34.546.127) {31.954.004)
Gastos pagadas por anticpado 506191 (585.343)
Otros activos 352.503) 15223
Cuentas comerciales y Olras cuentas por pagar 15.432 366 L481.068
Benefioos a kos empleacos 1142 080 1111253
Reservas técnicas 172.976.09¢ 104,186,213
Impuesto diferido (neto) (257. 770} {147 265)
Otros pasivas {339} sa3
Frovisiones 165.587 14.000|
Efectiva previsto por actividades de la operacion 115.065.759 74 245 5%
Flugos netos provisto por s actividades de operacion 220,145,017 262 500321
FLLUOS D€ EFECTIVO AOR ACTIVIOADES DE INVERSION
Dovidendas recibidas L] 1953513 2.708.9%
Adguisicion de propledad, y equipo (neto) |2.043.245) (348 951)
Adguisicién Intangibles (192.871)
Adquisicicn de inveruanes 11.768.173 (156 190.113)
Fhugos netos provato por (usados en) s actvidades de mversion 2787 9% | 192 830.066)
FLULIOS DE EFECTIVO FOR ACTIVIOADES DE PINANCIAMIENTD
Pagos por arrendamiento (A276.4%2) {3125 868)
Dwidendas pagades n [22.645.534) (21678 .439)
Wlizaodn reserva ocasional s |52 948.912) {54 958 658)
Flugos netos usados en s actmdades de francimento | TR 870, $38} {R1. 762 963
(DSEMINUCION) NETO D EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 151 062 049 {12 092 X&)
EFECTIVO Y ECQUIVALENTES AL EFICTIVO AL INIOO DEL AN 154545 214 146637922

TFECTIVO Y EQUAVALENTES AL EFECTIVO AL FINAL DEL ARO 7 3 85607 263 3 1454524




