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Categoria (*)

Clasificacion Actual Anterior Definicion de Categoria
Corresponde a aquellas entidades que cuentan con capacidad para el
pago de sus obligaciones en los términos y plazos pactados, pero

Emisor BB+.gt BB+.gt ésta es vgriable y sqsceptible de deteriorarse ante posibles cambios

en la entidad, en la industria a que pertenece o en la economia, pu-
diendo incurrirse en retraso en el pago de sus obligaciones. Los fac-
tores de proteccion varian ampliamente con las condiciones econd-
micas y/o de adquisicion de nuevas obligaciones.

Perspectiva Positiva Estable

“La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emi-
sion, sino un factor complementario a las decisiones de inversion. Los miembros del Consejo serdn responsables de una opinion en la que se haya
comprobado deficiencia o mala intencion, y estardan sujetos a las sanciones legales pertinentes.”

————————————————————————— MM GT Q al 30.06.25
ROAA:  -1.9% Activos:  10.0 Patrimonio: 4.4
ROAE:  -4.4% Ingresos: 5.4 R. Neto: -0.192

Historia: Emisor: BB+.gt, asignada el 20.06.24.

La informacion utilizada para el presente analisis comprendio los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022, 2023, 2024, asi como
informacion financiera no auditada al 30 de junio de 2024, y 2025 e informcion adicional proporcionada por la Entidad.

Fundamento: El Comité de Clasificacién de Zumma Ra-
tings S.A. de C.V., Clasificadora de Riesgo, acordd mante-
ner la calificacion de BB+.gt para Afianzadora de la Na-
cion, S. A. (AFN), tras el analisis efectuado sobre los esta-
dos financieros no auditados al cierre del primer semestre
de 2025, asi como la informacion financiera publicada por
AFN al mes de julio. De igual forma el Comité de Clasifi-
cacion determind modificar la perspectiva de la calificacion
a Positiva desde Estable.

Se han tomado en consideracion factores tales como: (i) la
experiencia del principal accionista, (ii) el nivel de liquidez,
(iii) la suficiencia patrimonial o nivel de solvencia, y (iv) la
evolucion favorable en la suscripcion y los resultados téc-
nicos. Simultdneamente, se identificaron elementos que
contindan condicionando la calificacion asignada, tales
como: (i) la concentracion en la estructura de gestion, y (ii)
la naturaleza del sector en el que opera, especificamente el
ramo de caucion, caracterizado por su especializacion y es-
cala limitada, (iii) la baja participacion de mercado. Asi-
mismo, en la valoracion se incorporaron consideraciones
relacionadas con el entorno operativo en el que se desarrolla
el sector de afianzadoras (aseguradoras), la posibilidad de
cambios regulatorios con incidencia en su funcionamiento,
y el comportamiento de la economia guatemalteca relacio-
nada a la ejecucion de proyectos publicos y privados.

AFN se encuentra autorizada para realizar actividades vin-
culadas al afianzamiento y reafianzamiento de obligaciones
asumidas por personas naturales o juridicas, a través de la
emision de polizas de fianzas de distinta indole, conforme a
su escritura constitutiva y la legislacion vigente, en particu-
lar el Decreto Numero 25-2010, Ley de la Actividad Ase-
guradora, asi como las disposiciones emitidas por la Junta
Monetaria y la Superintendencia de Bancos de Guatemala.

La nomenclatura .gt refleja riesgos solo comparables en Guatemala.

La Compaiiia también estd habilitada para llevar a cabo
operaciones de coaseguro. Posterior a un periodo sin opera-
ciones aseguradoras activas, AFN reanud6 formalmente su
actividad principal el 1 de diciembre de 2023. Previamente,
su operacion se habia concentrado en la gestion de inversio-
nes y la generacion de ingresos provenientes de rendimien-
tos financieros. AFN opera bajo la supervision directa de la
Superintendencia de Bancos (SIB) de Guatemala, cum-
pliendo con los marcos regulatorios establecidos para las
entidades aseguradoras que operan en el pais, particular-
mente en el rubro de fianzas.

Gestion Comercial.

El mercado de seguros en Guatemala estd compuesto por 18
aseguradoras, de las cuales 10 operan en multiples ramos y
8 son especializadas en fianzas o caucion. En el primer se-
mestre de 2025, las primas emitidas del ramo de caucién
sumaron Q186.7 millones y las compaiiias especializadas
concentraron el 63.6% de ese total, por encima del 61.1%
del mismo periodo de 2024. Esta trayectoria confirma que
la oferta especializada contintia ganando peso relativo
frente a los operadores multiramo, un patréon coherente con
un negocio que exige capacidades técnicas, apetito de
riesgo y redes de distribucion muy especificas (licitaciones,
obra publica y garantias comerciales).

Sobre esa base sectorial, AFN partia en 2024 desde una po-
sicion acotada: al cierre de los primeros seis meses de ese
afio registr6 Q1.8 millones en primas de caucion, equiva-
lentes al 1.2% del total suscrito por las 18 aseguradoras y al
1.9% dentro del subgrupo de especializadas. Ese punto de
partida ayuda a dimensionar la magnitud del crecimiento
observado un afio después.



En el primer semestre de 2025, AFN mostr6 una expansion
significativa tanto en suscripcion como en resultado: las pri-
mas netas alcanzaron Q7.6 millones, lo que supuso un au-
mento de Q4.4 millones frente a 2024, equivalente a
244.9%. Con ello, la participacion de mercado ascendi6 a
3.3% del total del ramo de caucion y a 5.3% dentro del uni-
verso de compaiiias especializadas. Este avance sugiere ma-
yor profundidad comercial (nuevos programas y mayor
“share” en cuentas atendidas por corredores), una propuesta
técnica mas competitiva (condiciones y garantias ajustadas
al perfil de riesgo) y un esquema de capacidad y reaseguro
que permite acompaifiar el crecimiento sin comprometer la
disciplina de suscripcion.

El reto para AFN sera transformar este mayor volumen en
rentabilidad sostenible. En caucion, la siniestralidad se ma-
terializa con rezagos y depende de la ejecucion de proyectos
subyacentes, por lo que resultan clave la evaluacion finan-
ciera de obligados, la calidad de contragarantias, la diversi-
ficacion por sectores y plazos, y la adecuada cesion a rease-
guradores con calificacion y experiencia en la linea.
Analisis de liquidez y primas por cobrar:

Durante el primer semestre de 2025, el activo total de AFN
ascendid a Q16.9 millones, con un aumento interanual de
Q9.2 millones (143.1%) respecto de 2024. La estructura de
activos se concentrd en inversiones financieras (43.4%),
disponibilidades (36.2%) y primas por cobrar (16.7%). En
términos de variacion, destacaron las disponibilidades con
Q3.8 millones adicionales, las inversiones financieras con
Q3.4 millones y las primas por cobrar con Q2.4 millones,
en linea con la mayor actividad de suscripcion.

El mayor volumen de primas explicé también la ampliacion
del plazo de realizacion de la cartera: la rotacion de primas
por cobrar pas6 de 37 dias a 79 dias en un afio, presionando
los indicadores de liquidez en un contexto de expansion del
pasivo. En comparacion, el mercado total de seguros regis-
tr6 una rotacion promedio de 104 dias en el primer semestre
de 2025 (102 dias en 2024), mientras que el subgrupo de
compafiias especializadas en caucion mostrd mejores métri-
cas: 65 dias en 2025 frente a 68 dias en 2024.

El pasivo total de AFN aument6 Q8.2 millones, con mayo-
res saldos en obligaciones con intermediarios, acreedores
varios y reservas técnicas, evolucion natural ante el creci-
miento de la produccion. Consecuentemente, el indice de
liquidez se redujo de 2.2 veces a 1.2 veces y la cobertura de
liquidez a reservas descendioé de 16.1 veces a 6.9 veces entre
los primeros semestres de 2024 y 2025.

Aun asf, la posicion relativa frente al mercado evidencia una
preferencia por liquidez operativa: el sistema mantiene, en
promedio, 3.6% de los activos en disponibilidades, mientras
AFN registra 36.2%. Esta mayor proporcion responde a una
estrategia de liquidez respaldada por inversiones rapida-
mente realizables, que otorga flexibilidad para atender des-
embolsos y acompanar el crecimiento.

En conjunto, AFN presenta una liquidez adecuada apoyada
en una estructura de activos con alto componente de dispo-
nibilidad/rentabilidad y una recuperacion de cuentas por co-
brar que, si bien se alargd por el mayor volumen, permanece
mejor que el promedio sectorial. La tasa promedio de re-
torno sobre las inversiones fue de 5.9% al cierre del primer
semestre de 2025, superior al 3.6% observado en 2024, lo
que contribuye a amortiguar el efecto de la mayor exigencia
de capital de trabajo.

Suficiencia de inversiones que respaldan el patrimonio
técnico:

Al cierre del primer semestre de 2025, los activos elegibles
que AFN destind a respaldar reservas técnicas y margen de
solvencia se integraron principalmente por titulos valores
emitidos por el Estado, depdsitos a plazo, primas por cobrar
y la participacion de reaseguradores en siniestros pendien-
tes de ajuste. En términos contables, estas partidas totaliza-
ron Q6.2 millones, desagregados en Q4.2 millones en ins-
trumentos soberanos, Q1.7 millones en depositos a plazo,
Q136.2 mil en primas por cobrar y Q206.4 mil correspon-
dientes a reaseguradores. Un afo antes, el total para cubrir
obligaciones técnicas era de Q3.0 millones, lo que eviden-
cia un aumento significativo de activos elegibles. Destaca,
ademas, el mayor posicionamiento en titulos del Estado,
cuyo saldo interanual se incremento6 en Q1.8 millones; estos
instrumentos tienden a mejorar el rendimiento del portafo-
lio y, dada la calificacion soberana, (la mayor de centroa-
mérica) aportan un mayor grado de seguridad.

Si bien del balance general se infiere que la suma de inver-
siones financieras y primas por cobrar sumo Q12.4 millo-
nes, los activos elegibles computados fueron Q6.2 millones,
quedando Q6.1 millones como no elegibles o no seleccio-
nados para cubrir obligaciones técnicas. Esta diferencia pro-
viene, principalmente, de excesos sobre los limites regula-
torios aplicables a depositos a plazo y primas por cobrar,
que restringen su capacidad de computo para fines pruden-
ciales.

Como consecuencia, el indice de cobertura de inversiones
elegibles frente a obligaciones regulatorias se estimé en
57.8% en el primer semestre de 2025, frente al 253.6% del
mismo periodo de 2024. La variacion refleja, por un lado,
el crecimiento de las obligaciones técnicas asociado a la
mayor suscripcion, y por otro, la mayor concentracioén de
ciertas inversiones que superan limites legales y, por tanto,
no califican integramente como respaldo regulatorio. En
este contexto, resulta clave reequilibrar la mezcla de activos
elegibles y recalibrar limites por clase de instrumento para
fortalecer la cobertura sin sacrificar rendimiento.

En lo que se refiere a la cobertura que el patrimonio técnico
otorga sobre el margen de solvencial, el mismo determind
una cobertura de 391.8% respecto de los riesgos técnicos
suscritos. El mismo indice en los primeros seis meses de
2024 fue mayor en virtud de la menor suscripcion.
Siniestralidad yRentabilidad:

Al cierre del semestre en evaluacion, AFN presentd niveles
minimos de siniestralidad, en linea con el comportamiento
observado en otras compaiiias especializadas del ramo de
caucion. La siniestralidad bruta de AFN fue 2.0%, frente al
6.9% del subgrupo especializado (6.3% en el primer semes-
tre de 2024) y muy por debajo del 42.1% del mercado ase-
gurador total, lo que evidencia la menor exposicion indem-
nizatoria propia de las afianzadoras. Este perfil confirma
una adecuada contencion de frecuencia y severidad en la
operacion de garantias. Cabe agregar que en el primer se-
mestre de 2024 AFN no contabiliz6 reclamos.

Durante el mismo periodo de 2025, la compaiiia report6 uti-
lidad técnica y un resultado operativo positivo, con un re-
torno técnico de 31.0% y un retorno operativo de 25.6%.
Estos indicadores reflejan una suscripcion disciplinada y
una administracion del riesgo consistente con el apetito de-
finido. No obstante, al compararlos con los promedios del



segmento especializado, aun se ubican por debajo de la me-
dia. El reto inmediato es sostener la prudencia técnica mien-
tras se profundiza la eficiencia operativa y la seleccién de
riesgos para cerrar la brecha de rentabilidad relativa.

Calidad de los reaseguradores: AFN a la fecha de califi-
cacion sostiene acuerdos comerciales en reaseguro cuota
parte con firmas tales como: (i) XL Re Europe SE con una
calificacion de riesgo de AA- otorgada por Standard &
Poor’s; (ii) Navigators Insurace Company la cual mantiene
una calificacion internacional de A+ otorgada por A.M.

Fortalezas
1. Experiencia de su principal accionista.

2. Respaldo de reaseguradores internacionales de primer nivel.

3. Adecuado nivel de liquidez.
4. Buena calidad de activos.
Debilidades

1. Participacion de mercado por reciente inicio de operaciones.

2. Concentracion en la administracion.
Oportunidades

1. Desarrollo sostenido en el negocio de cauciones.
Amenazas

1. Cambios regularorios que afecten las operaciones.

BEST ; (iii) Reaseguradora Patria, S.A. la misma que posee
una calificacion de riesgo de A otorgada por A.M. BEST.
Lo antes mencionado denota la calidad en los reasegurado-
res lo que genera un adecuado nivel en la seguridad de res-
puesta ante los asegurados, siempre que las condiciones
contratadas cumplan con lo estipulado en los contratos de
reaseguro.

2. Competencia con mayor tiempo y participacion en el mercado.



ENTORNO ECONOMICO

Crecimiento Econémico

Guatemala mantiene un desempeflo econdémico solido
hasta mediados de 2025. El PIB real crecid 3.7% en 2024,
impulsado principalmente por la fortaleza del consumo
privado. Para 2025, el Banco de Guatemala (Banguat) pro-
yecta un crecimiento en torno a 3.8% (rango 2.8%—4.8%),
ligeramente superior al ritmo de largo plazo. Indicadores
mensuales de actividad economica (IMAE) muestran in-
crementos interanuales cercanos al 4% en la primera mitad
de 2025, reflejando un dinamismo respaldado por la de-
manda interna. Sectores como el comercio, la manufactura
y los servicios mantienen tasas de expansion positivas, fa-
vorecidos por las remesas robustas y la inversion publica
en infraestructura.

Inflacion y Precios

La inflacion en Guatemala experiment6 una marcada des-
aceleracion durante el Gltimo afio, situandose muy por de-
bajo de la meta oficial (4% =+ 1 pp). A junio de 2025, la
inflacion interanual fue de apenas 1.79%, habiendo au-
mentado levemente desde el 1.69% de mayo. Este nivel es
excepcionalmente bajo y contrasta con el ~5% observado
un afio atras. La inflacion acumulada enero-junio 2025 se
ubicé en 1.04%, ligeramente superior al registro de 0.96%
en junio 2024. La fuerte caida de la inflacion se explica en
parte por la normalizacion de los precios de materias pri-
mas y alimentos, asi como efectos de base estadistica.
Cabe sefalar que la inflacion subyacente se mantiene cerca
del 4% anual, indicando que los componentes volatiles
(alimentos y energéticos) son los que mas han contribuido
a la baja general de precios. En términos de canasta basica,
el costo de la Canasta Basica Alimentaria urbana alcanzo
Q915.8 en mayo 2025, reflejando estabilidad en los precios
de los productos esenciales. En resumen, la presion infla-
cionaria se redujo significativamente a lo largo del primer
semestre de 2025, manteniéndose muy por debajo del
rango meta del Banguat.

Politica Monetaria y Tasas de Interés

En respuesta al panorama de baja inflacion, la Junta Mo-
netaria ha mantenido una postura acomodaticia. Al 25 de
junio de 2025, el tipo de interés lider de politica monetaria
permanecia en 4.50%, sin cambios desde noviembre de
2024. Esta tasa se habia reducido 25 puntos basicos en no-
viembre pasado, y desde entonces el banco central la ha
sostenido, evaluando que el impulso econdomico sigue ro-
busto y que la inflacién subyacente ain ronda la meta. Las
expectativas inflacionarias permanecen ancladas dentro
del rango objetivo. Por su parte, las tasas de interés del sis-
tema bancario reflejan una ligera tendencia a la baja en el
contexto de politica monetaria estable. Hacia mediados de
2025, la tasa activa promedio en moneda nacional se ubi-
caba alrededor del 12.8% anual, mientras que la tasa pasiva
promedio en quetzales rondaba el 5.1%. En moneda ex-
tranjera, las tasas promedio fueron menores (activa 7.3%,
pasiva 4.1% a agosto), en linea con las condiciones finan-
cieras internacionales. Esta estructura de tasas relativa-
mente baja ha contribuido a impulsar el crédito privado y

la demanda interna, sin comprometer la estabilidad de pre-
cios.

Tipo de Cambio Nominal

El quetzal mostré un comportamiento estable frente al do-
lar estadounidense durante el primer semestre de 2025,
bajo el régimen de flotacion administrada del Banguat. El
tipo de cambio nominal se mantuvo en torno de Q7.6 a 7.7
por US$1, con baja volatilidad. La abundante oferta de di-
visas —particularmente por las remesas— ha sostenido una
leve presion apreciatoria de la moneda. El Banco de Gua-
temala intervino moderadamente en el mercado cambiario
para atenuar fluctuaciones: por ejemplo, realiz6 ventas de
divisas por US$100 millones en marzo de 2025. Gracias a
estas operaciones de participacion discrecional, el quetzal
evito apreciaciones excesivas y el tipo de cambio promedio
de junio 2025 se mantuvo similar al del afio anterior. En
términos reales, el indice de tipo de cambio efectivo real
(ITCER) global se situ6 cerca de niveles neutrales (52.8
puntos a mayo), indicando que la competitividad cambiaria
de Guatemala no ha variado sustancialmente. En sintesis,
la estabilidad cambiaria prevalecid en el semestre, refle-
jando la confianza en la moneda y el adecuado manejo de
liquidez en divisas por parte del Banguat.

Balanza Comercial (Exportaciones e Importaciones)
El sector externo de bienes mostrd un desempefio positivo
pero con déficit comercial creciente en el primer semestre
de 2025. Segin el Banco de Guatemala, las exportaciones
totales de mercancias (FOB) alcanzaron US$8,191.7 mi-
llones en enero—junio 2025, lo que representa un creci-
miento interanual de +10.2% respecto al mismo periodo de
2024. Este dinamismo exportador estuvo liderado por pro-
ductos tradicionales: destacan los incrementos en el valor
exportado de café (+71.7% interanual, +US$414.9 millo-
nes) y aztcar (+42.4%, +US$184.3 millones), impulsados
tanto por mayores voliimenes como mejores precios inter-
nacionales. Otros rubros importantes —bebidas y licores,
grasas y aceites comestibles, materiales plasticos, vestua-
rio— también mostraron crecimientos moderados de 1% a
13%. Por su parte, las importaciones CIF sumaron aproxi-
madamente US$16,798 millones en el primer semestre de
2025, lo que implica un aumento de +6.1% anual segun
datos de Banguat (importaciones a junio 2024 fueron
US$15,838 millones). Las compras externas crecieron im-
pulsadas principalmente por bienes de capital y materias
primas para la industria, reflejando la recuperacion de la
inversion y la produccion interna. Como resultado, la ba-
lanza comercial de bienes continu6 siendo deficitaria: el
déficit comercial acumulado a junio de 2025 se ubico en
torno a US$8,606 millones, ligeramente mayor al de un
afio atras (déficit ~US$8,222 millones al ler semestre
2024). Esta brecha negativa en bienes sigue siendo holga-
damente financiada por las fuertes entradas de remesas y
otros flujos, como se discute a continuacion.

Inversion Extranjera Directa (IED)

La inversion extranjera directa registra una tendencia al
alza, aunque en niveles modestos en relacion con el PIB.
Durante 2024, Guatemala captdé US$1,694.5 millones en
flujos de IED, lo que supuso un crecimiento de 5.1% res-
pecto a 2023. Este monto represento la cifra mas alta his-
torica para el pais en términos nominales. El sector que



mas IED recibio en 2024 fue el financiero y de seguros
(US$722 millones), seguido por la industria manufacturera
(US$266.8 millones) y el comercio. En cuanto al origen de
las inversiones, la mayor parte provino de Centroamérica
y Repuiblica Dominicana (38.8% del total, principalmente
Panamd y Honduras), mientras que Estados Unidos y pai-
ses de Europa (Luxemburgo, Paises Bajos, Espafia) tam-
bién tuvieron una contribucién importante. Para 2025, las
autoridades se fijaron una meta de IED de US$1,815 mi-
llones (+7.1% anual), apoyandose en mejoras del clima de
negocios y promocion de inversiones. En el primer trimes-
tre de 2025 ya se observo un fuerte arranque: la IED neta
preliminar fue de US$476.1 millones (ene—mar), lo que
implica un crecimiento de ~17% frente al mismo trimestre
del afio anterior. Este desempefio sefiala que Guatemala
continua atrayendo capitales foraneos, principalmente via
reinversion de utilidades de empresas establecidas y nue-
vos proyectos en sectores de servicios, energia e industria
ligera. No obstante, el nivel absoluto de IED sigue siendo
bajo comparado con economias vecinas, por lo que el pais
busca implementar su Estrategia Nacional de Atraccion de
IED para impulsar estos flujos en los proximos afos.

Remesas Familiares

Las remesas de los trabajadores migrantes siguen siendo el
factor externo mas destacado de la economia guatemalteca,
marcando récords historicos en 2025. En el primer semes-
tre de 2025, el ingreso de remesas familiares sumoé
US$12,127.7 millones, lo que supone un impresionante au-
mento de +18.1% interanual (equivalente a US$1,856 mi-
llones adicionales respecto al primer semestre 2024). Tan
solo en junio 2025, las remesas ascendieron a US$2,219.3
millones, superando por segundo mes consecutivo la ba-
rrera de los $2 millardos mensuales. De hecho, mayo 2025
marcd un maximo histérico mensual con US$2,281.1 mi-
llones ingresados, influido en parte por envios especiales
asociados al Dia de la Madre y otras festividades. Esta ten-
dencia al alza refleja tanto el aumento del numero de mi-
grantes guatemaltecos en el exterior (principalmente
EE. UU.) como la mejora de las condiciones laborales en
los paises de destino. Las remesas equivalen ya a ~19% del
PIB nacional, constituyéndose en un pilar fundamental del
consumo de los hogares y de la estabilidad macroecono-
mica. El Banguat anticipa que, de mantenerse el ritmo, el
flujo de remesas podria rondar US$23,500 millones al cie-
rre de 2025, un nivel sin precedentes. Esta masiva entrada
de divisas ha contribuido a financiar el déficit comercial de
bienes y ha permitido acumular reservas internacionales, a
la vez que impulsa sectores como el comercio minorista, la
construccion de viviendas y servicios en las comunidades
receptoras.

Reservas Internacionales

En razon al superavit en la cuenta corriente (impulsado por
remesas) y la gestion prudente de las politicas, Guatemala
ha fortalecido sus reservas monetarias internacionales
(RMI). Al cierre de junio de 2025, las reservas internacio-
nales del Banco de Guatemala alcanzaron aproximada-
mente US$27,100 millones, uno de los niveles mas altos
de su historia. Este monto representa un incremento signi-
ficativo respecto al afio previo y equivale a cerca de 10 me-
ses de importaciones de bienes y servicios, proporcionando
un solido colchon de liquidez externa. La acumulacion de

reservas en los ultimos afios ha sido notable —seglin el Ban-
guat, Guatemala duplic6é sus RMI en el lustro 2019-2024
reforzando la capacidad de la autoridad monetaria para ha-
cer frente a choques externos. Durante el segundo trimestre
de 2025, 1a gestion de las reservas continud apegada a prin-
cipios de seguridad, liquidez y rentabilidad, diversificando
inversiones en activos de alta calidad crediticia. El nivel
robusto de reservas ha contribuido, junto con la baja deuda
publica, a mejorar la percepcion de estabilidad macroeco-
noémica del pais. En sintesis, las reservas internacionales a
mediados de 2025 se sitian en maximos historicos, brin-
dando respaldo al tipo de cambio, a la balanza de pagos y
a la confianza de inversionistas y calificadoras sobre la re-
siliencia financiera de Guatemala.

Calificacion de Riesgo Soberano

El desempefio macroeconomico estable de Guatemala se
ha visto reconocido por las agencias calificadoras. En
mayo de 2025, S&P Global Ratings elevo la calificacion
crediticia soberana de Guatemala de “BB” a “BB+” (grado
especulativo alto) con perspectiva estable. Esta mejora co-
loca al pais a un solo escalon del grado de inversion, hito
inédito en la historia crediticia guatemalteca. S&P funda-
mento su decision en la solidez estructural de la economia
y su resiliencia ante choques externos, destacando varios
aspectos positivos: bajo nivel de endeudamiento publico,
resultados fiscales responsables, efectividad de la politica
monetaria y un perfil externo robusto con crecientes reser-
vas internacionales. Asimismo, la calificadora valord las
mejoras en la recaudacion tributaria y el incremento de la
inversion publica en infraestructura critica, asi como los
esfuerzos recientes en transparencia fiscal y combate a la
corrupcion. Con esta accion, Guatemala quedd con una
nota equivalente a la de paises como Panama en la region.

ANALISIS DEL SECTOR DE SEGUROS
CONSOLIDADO

Al cierre del primer semestre de 2025, el mercado asegu-
rador guatemalteco muestra un desempefio positivo en la
mayoria de sus indicadores clave, reflejando solidez ope-
rativa, eficiencia técnica y un entorno macroeconomico re-
lativamente estable. En un contexto donde Guatemala
mantiene la mejor calificacion soberana en Centroamérica
(BB+ con perspectiva estable segin S&P, mayo 2025), el
sector asegurador evidencia una trayectoria de crecimiento
y fortalecimiento de sus fundamentos, especialmente en lo
referente a escala operativa, patrimonio técnico y eficien-
cia financiera.

Las primas netas acumuladas a junio de 2025 ascendieron
a Q7,004.47 millones, un crecimiento del 9.12 % respecto
al mismo periodo de 2024. Este incremento es consistente
con una mayor penetracion del seguro en la economia, im-
pulsada tanto por el aumento de la actividad comercial
como por una mejora en la cultura aseguradora. Este dina-
mismo también se refleja en el aumento de los activos to-
tales, que pasaron de Q15,533.30 millones a Q16,608.33
millones, lo que representa un alza del 6.92 %, en linea con
una expansion patrimonial saludable.



El patrimonio contable se incrementd en Q490.41 millones
(9.27 %), alcanzando los Q5,780.97 millones. Este creci-
miento, superior al de los activos totales, refuerza la estruc-
tura financiera del sector, lo cual se ve reflejado en un in-
dice de solidez de 34.80 %, frente al 32.82 % del afio ante-
rior. El fortalecimiento del capital propio permite a las ase-
guradoras guatemaltecas mejorar su capacidad de absor-
cién de pérdidas y enfrentar eventos de riesgo con mayor
resiliencia.

En términos de inversiones, la proporcion de activos finan-
cieros sobre el total de activos se mantuvo estable, pasando
de 55.15 % a 56.27 %, lo cual evidencia una estrategia pru-
dente y constante en la gestion de portafolios. La liquidez
medida en funcion de reservas técnicas y de siniestros tam-
bién mejord ligeramente, situdndose en 1.18 veces, lo que
garantiza una adecuada capacidad de respuesta ante obli-
gaciones contractuales, en especial en lineas de seguros ge-
nerales y salud.

Desde la 6ptica técnica, la siniestralidad bruta a prima neta
mostr6é una leve mejora, pasando de 44.64 % en junio de
2024 a 43.36 % en junio de 2025, lo cual sugiere una sus-
cripcion mas disciplinada y posiblemente una mejor selec-
cién de riesgos. La siniestralidad retenida a prima retenida
también disminuyo, de 47.98 % a 47.75 %, lo que refleja
una estrategia conservadora de cesion de riesgos a rease-
guradores que permite mantener margenes aceptables. Es-
tos niveles de siniestralidad, junto con un gasto de admi-
nistracion estable en 12.71 %, han favorecido un indice
combinado de 86.33 %, muy por debajo del umbral critico
del 100 %, lo que indica que la operacion técnica es renta-
ble sin necesidad de recurrir a los ingresos financieros.

A nivel de rentabilidad, aunque algunos indicadores mues-
tran una leve caida, los resultados se mantienen sélidos. La
rentabilidad operativa fue de 4.01 %, por debajo del 4.95
% del afio anterior, lo cual puede obedecer a presiones por
costos de adquisicién o una baja en la prima promedio por
poliza. Sin embargo, la rentabilidad sobre activos (4.72 %)
y sobre patrimonio (13.58 %) siguen siendo robustas en el
contexto regional. El margen neto, si bien paso6 de 11.60 %
a 11.21 %, sigue siendo uno de los mas altos entre los pai-
ses del area.

Un aspecto destacado del analisis es el nivel de solvencia
patrimonial, que si bien disminuy6 de 307.52 % a 295.82
%, sigue siendo extraordinariamente alto, mas del doble de
lo requerido normalmente en marcos regulatorios pruden-
ciales. Este nivel otorga a las aseguradoras guatemaltecas
un amplio margen de maniobra ante eventos de estrés fi-
nanciero o siniestralidad extraordinaria.

En resumen, el sector asegurador de Guatemala muestra un
desempefio altamente saludable en la primera mitad de
2025. El crecimiento sostenido de primas y patrimonio,
junto con indicadores de solvencia y eficiencia técnica fa-
vorables, posicionan al pais como un mercado con gran po-
tencial y relativa estabilidad en la region centroamericana.
La fortaleza de su calificacion soberana contribuye ademas
a mantener condiciones operativas favorables, tanto en tér-
minos de captacion de inversion como de confianza de los
asegurados e inversionistas institucionales.

Durante el primer semestre de 2025 el negocio de caucion
registrd un crecimiento significativo de la actividad frente
al mismo periodo de 2024. Las primas netas emitidas avan-
zaron 18,6 %, hasta Q 186,7 millones, y el ajuste por re-
servas técnicas se torno favorable en Q 7,2 millones, de
modo que las primas netas devengadas aumentaron 11,7 %
y alcanzaron Q 179,5 millones. Este dinamismo estd vin-
culado a una mayor demanda de garantias contractuales en
proyectos publicos y privados y a una politica de suscrip-
cion mas agresiva por parte de las aseguradoras especiali-
zadas.

El comportamiento de los costos refleja una contencion
efectiva. El gasto operativo total subi6 apenas 4,9 %, por
debajo del ritmo de las primas, gracias a la virtual estabili-
dad del gasto administrativo (-0,03 %) y a un incremento
moderado de los costos de adquisicion (14,0 %), alineado
con la expansion del negocio. En consecuencia, la relacion
de gastos sobre primas devengadas se redujo de 43,8 % a
41,2 %, lo que confirma mejoras de eficiencia en la distri-
bucion y en los procesos internos.

El cambio mas determinante provino de la siniestralidad.
Las obligaciones contractuales pagadas disminuyeron 54,9
% y los salvamentos y recuperaciones casi se duplicaron,
mientras que las liberaciones por ajuste de reclamos per-
manecieron marginales. Como resultado, la siniestralidad
neta cay6 de Q 31,0 millones a apenas Q 4,3 millones y la
relacion siniestralidad/prima se desplomo del 19,3 % al 2,4
%. Esta reduccion responde a una siniestralidad extraordi-
nariamente baja de proyectos vigentes y a una mayor efec-
tividad en la obtencion de contragarantias.

El descenso simultaneo de costos y siniestros elevo el re-
sultado técnico un 64,3 %, hasta Q 114,4 millones, y situd
el indice combinado en 36,3 %, veinte puntos porcentuales
por debajo del registro del afio previo. A este desempefio
se anadio un aumento de 12,3 % en el resultado de inver-
siones, impulsado por mayores rendimientos de cartera en
un contexto de tasas mas altas, de manera que el resultado
técnico-financiero creci6 51,9 % y alcanzé Q 138,9 millo-
nes.

Tras otros productos menores y el efecto impositivo, el re-
sultado neto después de impuestos ascendio a Q 126,4 mi-
llones, cifra 54,4 % superior a la de 2024. Los indicadores
de rentabilidad se fortalecieron: la relacion resultado téc-
nico/prima alcanzo 63,7 % (43,3 % un afio antes) y la rela-
cion resultado del ramo/prima subi6 de 50,9 % a 70,4 %,
reflejando mayor contribucion al capital econdmico de las
aseguradoras.

ANTECEDENTES GENERALES

AFN tiene por objeto realizar todas las operaciones propias
de una compaiiia de fianzas y de reafianzamiento: afianzar
y reafianzar obligaciones de personas y entidades, emitir
polizas de fianzas de toda naturaleza y, adicionalmente, ce-
lebrar operaciones de coaseguro. Su actuacion se rige por



el Decreto 25-2010, Ley de la Actividad Aseguradora, asi
como por las resoluciones de la Junta Monetaria y la Su-
perintendencia de Bancos de Guatemala (SIB), autoridad
ante la cual la entidad se encuentra sujeta a vigilancia e
inspeccion. La compaiiia reactivod su operacion el 1 de di-
ciembre de 2023; en esa fecha no registrd emision de poli-
zas de seguros ni operaciones de reaseguro, pues previo a
la reactivacion su gestion se orient6 a la administracion de
inversiones y a la generacion de ingresos por rendimientos
de instrumentos financieros.

Se trata de una afianzadora de reciente reinicio, tras varios
ejercicios sin emision de poélizas de caucion. En conse-
cuencia, su estructura organizativa es acorde con su escala,
y esta integrada por profesionales con experiencia acredi-
tada en las funciones clave de la operacion y el control.

Como soporte de gobierno y control, el Consejo de Admi-
nistracion constituy6 el Comité de Auditoria y el Comité
de Gestion de Riesgos; ambos comités fueron creados el 1
de diciembre de 2023 y sus reglamentos, posteriormente
en el afo 2024 se cred el Comité de Cumplimiento, al igual
que su conformacion, cuentan con aprobacion del Consejo.
Asimismo, la relacion entre accionistas, Consejo, gerencia
y demads grupos de interés se rige por un marco normativo
interno que incluye, entre otras, las politicas de control y
revelacion de operaciones vinculadas, de conflictos de in-
terés, de remuneracion y evaluacion del desempefo, de
evaluacion de calidades (idoneidad), de correccion y san-
cion, los perfiles del gerente general y de los funcionarios
que le reportan, el reglamento del Consejo de Administra-
cion, los reglamentos de comités de apoyo, la planeacion
estratégica y el sistema de control interno. Este andamiaje
busca asegurar transparencia, alineamiento con la regula-
cion y una gestion prudente del riesgo propio del negocio
de fianzas.

La estructura organizacional se muestra en el anexo 1.
Plana Gerencial

Integrada por los siguientes profesionales:

Plana Gerencial

Carlos Fernandez Gomar

Marvin Estuardo Soto Ro-
driguez

Gerente General
Auditor Interno

Contador General Carlos Fernando Salazar

Luis René Robles de Ledn
Mauricio Eleuterio Alva-
rado de Ledn

Suscriptores

Manual de Gobierno Corporativo.

Afianzadora de la Nacion, S. A. dispone de un Manual de
Gobierno Corporativo concebido para robustecer la admi-
nistracion integral de riesgos y la implementacién de un
sistema de control interno eficaz. El documento define la
arquitectura de gobierno bajo la cual se gestiona el nego-
cio, establece las politicas y los procedimientos que rigen
la toma de decisiones y fija los mecanismos de control que

garantizan su cumplimiento, promoviendo transparencia,
rendicion de cuentas y disciplina operativa.

El Manual incorpora, entre otras, la politica de control y
revelacion de operaciones vinculadas, la politica de con-
flictos de interés, la politica de remuneracion y evaluacion
del desempeiio, la politica de evaluacion de calidades (ido-
neidad) y la politica de correccion y sancion. Asimismo,
desarrolla los perfiles de los funcionarios y la politica de
sucesion, y describe los medios y mecanismos de verifica-
cion necesarios para monitorear el apego a las disposicio-
nes del propio Manual. En conjunto, este marco asegura
coherencia entre la estrategia, el apetito de riesgo y los con-
troles, y facilita un seguimiento sistematico de su aplica-
cion en toda la organizacion.

Integrantes del Gobierno Corporativo

Miembros de Consejo

Presidente Carlos Fernandez Gomar

Viseiodihits Santiago Centeno Fernan-
dez

Secretario Erick Orlando Hernandez

Fuente: Afianzadora De La Nacion, S. A.

Reglamento Interno del Consejo de Administracién. -
El documento en referencia regula el funcionamiento del
Consejo de Administracion y cumplimiento de su respon-
sabilidad de dirigir los negocios de la aseguradora, en un
estricto cumplimiento de las leyes y regulaciones aplica-
bles, al igual que de todas sus obligaciones. La Asamblea
General de Accionistas sera responsable de la aprobacion
del presente reglamento.

El Consejo de Administracion estara integrado por 3 direc-
tores, presidente, vicepresidente y secretario, los miembros
del Consejo de Administracion, sus cargos y emolumentos
seran establecidos por la Asamblea General de Accionistas
por el plazo de 1 afio prorrogable, su remocioén queda tam-
bién a cargo de la Asamblea y se puede dar en cualquier
momento. Del mismo modo se fijan los deberes y atribu-
ciones de acuerdo a lo establecido en el articulo 22 de la
Ley de la Actividad Aseguradora, contenida en el Decreto
25-2010 del Congreso de la Republica de Guatemala.

Politica de liquidez.-

AFN establece la presente politica con el objetivo de apo-
yar la administracion del riesgo de liquidez en la asegura-
dora. La misma establece los siguientes aspectos: (i) Li-
neamientos para la evaluacion de las necesidades de liqui-
dez de la aseguradora; (ii) Limites prudenciales aplicables
a los niveles de disponibilidad y de inversiones de facil
realizacion; (iii) Criterios para la diversificacion de la car-
tera de inversiones y otras fuentes de fondeo; (iv) Meca-
nismos para obtener recursos financieros de forma opor-
tuna ante requerimientos ordinarios y extraordinarios de li-
quidez; (v) Lineamientos para la elaboracion y manteni-
miento, en forma trimestral, de proyecciones de flujo de
efectivo; (vi) Monitoreo de la liquidez de corto, mediano y
largo plazo; (vii) Lineamientos para practicar pruebas de
estrés o analisis de escenarios en condiciones moderadas y
severas.



ANALISIS TECNICO — FINANCIERO

Gestion Comercial:

El mercado asegurador de Guatemala estd integrado por 18
compafias, de las cuales 10 operan en miltiples ramos y 8
se especializan en fianzas o caucion. En el primer semestre
de 2025, las primas emitidas de caucion ascendieron a
Q186.7 millones; las aseguradoras especializadas concen-
traron el 63.6% de ese monto, por encima del 61.1% ob-
servado en el mismo periodo de 2024. Este desplazamiento
confirma la mayor gravitacion de los operadores focaliza-
dos en garantias, consistente con un negocio que demanda
capacidades técnicas especificas, perfiles de riesgo acota-
dos y canales de colocacion ligados a licitaciones, obra pu-
blica y garantias comerciales.

En ese contexto, AFN partia en 2024 desde una base redu-
cida: al cierre del primer semestre registré Q1.8 millones
en primas de caucion, equivalentes al 1.2% del total sus-
crito por las 18 aseguradoras y al 1.9% dentro del subgrupo
de especializadas. Ese punto de partida dimensiona el salto
de escala alcanzado un afio después y permite calibrar el
impacto relativo de su estrategia comercial y de suscrip-
cion.

Durante el primer semestre de 2025, AFN registro una ex-
pansion significativa: las primas netas totalizaron Q7.6 mi-
llones, un aumento de Q4.4 millones frente a 2024, equi-
valente a un crecimiento de 244.9%. En términos de cuota,
su participacion alcanzé 3.3% del mercado total de caucion
y 5.3% dentro del conjunto de compaiias especializadas.
El desempefio sugiere mayor profundidad comercial —
nuevos programas y mayor participacion en cuentas inter-
mediadas—, una propuesta técnica mas competitiva —
condiciones y garantias alineadas al perfil de riesgo—y un
esquema de capacidad y reaseguro que acompaiia el creci-
miento sin desbordar los parametros de retencion.

El desafio para AFN es convertir el mayor volumen en ren-
tabilidad sostenible. En caucion, la siniestralidad suele ma-
nifestarse con rezagos y depende de la ejecucion de los
proyectos subyacentes; por ello, la disciplina en el analisis
financiero de obligados, la calidad y ejecutabilidad de con-
tragarantias, la diversificacion por sectores y plazos, y la
adecuada cesion a reaseguradores con calificacion y expe-
riencia resultan determinantes para estabilizar el margen
técnico y mitigar la volatilidad inherente al ramo.

Liquidez y Primas por Cobrar:

Durante el primer semestre de 2025, el activo total de AFN
ascendié a Q16.9 millones, con un incremento interanual
de Q9.2 millones (143.1%) respecto de 2024. La estructura
de activos mantuvo un sesgo prudencial: 43.4% en inver-
siones financieras, 36.2% en disponibilidades y 16.7% en
primas por cobrar. En términos de variacion, el creci-
miento estuvo impulsado por Q3.8 millones adicionales en
disponibilidades, Q3.4 millones en inversiones y Q2.4 mi-
llones en cuentas por cobrar, coherente con la mayor acti-
vidad de suscripcion.

El aumento de primas también extendi6 el ciclo de cobro:
la rotacion de primas por cobrar pas6 de 37 a 79 dias en un
afio, presionando los indicadores de liquidez en un con-

texto de expansion del balance. Aun asi, el desempefio re-
lativo sigue siendo razonable si se compara con el mercado
asegurador total, que promedié 104 dias en el primer se-
mestre de 2025 (102 dias en 2024), y con el subgrupo de
compafiias especializadas en caucion, que reportd 65 dias
en 2025 frente a 68 dias en 2024.

Por el lado del pasivo total aumentd Q8.2 millones, princi-
palmente por mayores obligaciones con intermediarios,
acreedores varios y reservas técnicas, evolucion natural
ante el crecimiento de la produccion. Consecuentemente,
el indice de liquidez se redujo de 2.2 a 1.2 veces y la co-
bertura de liquidez sobre reservas pas6 de 16.1 a 6.9 veces
entre los primeros semestres de 2024 y 2025.

Rotacién de Primas por Cobrar (dias)
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Fuente: AFN. Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de
Riesgo.

Pese a esa normalizacion, AFN conserva una posicion hol-
gada en caja frente al sistema: el mercado mantiene, en
promedio, 3.6% de los activos en disponibilidades, mien-
tras la afianzadora registra 36.2%. Esta preferencia por ins-
trumentos rapidamente realizables busca sostener flexibi-
lidad para atender desembolsos y acompanar el creci-
miento. En conjunto, la entidad presenta una liquidez ade-
cuada, apoyada en un portafolio con alto componente de
disponibilidad y rendimiento, y en una recuperacion de
cartera que, si bien se alarg6 por volumen, sigue mejor que
el promedio sectorial. La tasa promedio de retorno sobre
inversiones fue de 5.9% al cierre del primer semestre de
2025, superior al 3.6% de 2024, contribuyendo a amorti-
guar las mayores necesidades de capital de trabajo.

Partcipacion de inversiones y disponibilidad sobre el activo total
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Fuente: AFN. Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de
Riesgo.

Rentabilidad y Siniestralidad:

Al cierre del semestre en evaluacion, AFN presento niveles
minimos de siniestralidad, en linea con el comportamiento
observado en otras compafiias especializadas del ramo de
caucion. La siniestralidad bruta de AFN fue 2.0%, frente
al 6.9% del subgrupo especializado (6.3% en el primer se-
mestre de 2024) y muy por debajo del 42.1% del mercado



asegurador total, lo que evidencia la menor exposicion in-
demnizatoria propia de las afianzadoras. Este perfil con-
firma una adecuada contencion de frecuencia y severidad
en la operacion de garantias. Cabe agregar que en el primer
semestre de 2024 AFN no contabilizé reclamos.

Siniestralidad bruta
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Fuente: AFN.. Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de
Riesgo

Durante el mismo periodo de 2025, la compaiiia reportd
utilidad técnica y un resultado operativo positivo, con un
retorno técnico de 31.0% y un retorno operativo de 25.6%.
Estos indicadores reflejan una suscripcion disciplinada y
una administracion del riesgo consistente con el apetito de-
finido. No obstante, al compararlos con los promedios del
segmento especializado, ain se ubican por debajo de la
media. El reto inmediato es sostener la prudencia técnica
mientras se profundiza la eficiencia operativa y la selec-
cion de riesgos para cerrar la brecha de rentabilidad rela-
tiva.

Indicadores de rentabiliad
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Fuente: AFN.. Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de
Riesgo.

Suficiencia de Inversiones que Respaldan el Patrimo-
nio Técnico:

Al cierre del primer semestre de 2025, los activos elegibles
que AFN destin6 para respaldar sus reservas técnicas y el
margen de solvencia estuvieron conformados, principal-
mente, por titulos valores emitidos por el Estado, depdsitos
a plazo, primas por cobrar y la participacion de reasegura-
dores en siniestros pendientes de ajuste. En términos con-
tables, estas partidas sumaron Q6.2 millones, desagrega-
dos en Q4.2 millones en instrumentos soberanos, Q1.7 mi-
llones en depdsitos a plazo, Q136.2 mil en primas por co-
brar y Q206.4 mil correspondientes a reaseguradores. Un
aflo antes, el total para cubrir obligaciones técnicas ascen-
dia a Q3.0 millones, por lo que se constata un incremento
significativo de activos elegibles. Resalta el mayor posi-
cionamiento en titulos del Estado, cuyo saldo interanual

aument6 en Q1.8 millones; este tipo de instrumentos con-
tribuye a elevar el rendimiento del portafolio y, dada la ca-
lificacion soberana —sefialada como la mas alta de Cen-
troamérica—, afiade un mayor grado de seguridad.

Si bien del balance general se infiere que la suma de inver-
siones financieras y primas por cobrar alcanz6 Q12.4 mi-
llones, los activos computables como elegibles totalizaron
Q6.2 millones, dejando Q6.1 millones como no elegibles o
no seleccionados para cubrir obligaciones técnicas. La bre-
cha obedece, principalmente, a excesos sobre los limites
regulatorios aplicables a depositos a plazo y a primas por
cobrar, que restringen su computo prudencial aun cuando
formen parte del activo.

En consecuencia, el indice de cobertura de inversiones ele-
gibles frente a las obligaciones regulatorias se estimo6 en
57.8% en el primer semestre de 2025, frente al 253.6% ob-
servado en el mismo periodo de 2024. La variacion refleja,
por un lado, el crecimiento de las obligaciones técnicas
asociado a la mayor suscripcion y, por otro, la concentra-
cion relativa en clases de activos que superan limites lega-
les y no califican integramente como respaldo regulatorio.
Bajo este contexto, luce pertinente reequilibrar la mezcla
de activos elegibles y recalibrar cupos por clase de instru-
mento para fortalecer la cobertura sin sacrificar rendi-
miento.

Por su parte, el patrimonio técnico es el nucleo de solven-
cia de una aseguradora: representa el capital de calidad —
permanente, disponible y subordinado— que respalda los
riesgos asumidos y asegura que el margen de solvencia se
cubra de forma continua. Su relevancia trasciende el sim-
ple cumplimiento regulatorio, porque es el primer amorti-
guador ante choques de siniestralidad, volatilidad de mer-
cado o deterioro de cartera, y condiciona el apetito de
riesgo, la capacidad de crecimiento y la politica de divi-
dendos. En la practica, un excedente holgado fortalece la
negociacion de reaseguro, permite tolerar mayor volatili-
dad técnica y reduce la probabilidad de restricciones ope-
rativas; un colchon estrecho obliga a recalibrar tarifas, re-
tenciones y mezcla de productos.

Desde la supervision, importa tanto la cantidad como la ca-
lidad de sus componentes (capital pagado, utilidades rete-
nidas, reservas y, bajo limites, deuda subordinada), asi
como las pruebas de estrés, limites de concentracion y de-
ducciones prudenciales que evitan sobreestimar su forta-
leza.

En base a lo anterior, el patrimonio técnico de AFN mostro
una holgura amplia frente al margen de solvencia: la co-
bertura se situd en 391.8% respecto de los riesgos técnicos
suscritos. Este indicador fue superior en los primeros seis
meses de 2024, en linea con un nivel de suscripciéon mas
bajo que exigia menor requerimiento relativo.
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Fuente: AFN. Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V. Clasificadora de
Riesgo.

En este contexto, AFN cuenta con una base de inversion
adecuadamete diversificada en funcion de la regulacion vi-
gente, la cual sobre la base proyectada y en funcion de la
estructura de reaseguro permite contar una adecuada capa-
cidad y respaldar la capacidad de pago en funcion a la ex-
posicion contractual vigente.




Anexo 1. Estructura Organizacional.

AFIANZADORA DE LA NACION, S. A.

ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL AL 30 DE SEPTIEMBRE DE 2024

Asamblea General de Accionistas

Auditoria Externa

Auditor Interno

Consejo de A

Gerente

dministracion

General

Oficial de Cumplimiento

Comite de Auditoria
Comite de Gestion de Riesgos
Comité de Cumplimiento

Contador General

Informacién proporcionada por Afianzadora de la Nacidn, S. A.
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AFIANZADORA DE LA NACION, 5.A
Balance General
{en miles de Quelzales)

Comcepln Dicld ¥ Jun.2d “a Dic.24 e Junls % | JuldS Ya

Activa

Inversiones fnancieras 1450 0% I ES0| 56% 5770 5E% T213| 43%| %407 56%
Prestamas, neto L] 0% a 0% 24 L) L] 0% 1} 0%
Dhspanibilidades 2473 51% 1253 31% 2R53| 2E% 6040 36%| 3255 19%
Deudares varios 381 Yo 181 4% &0 1% (R3] 1% IE8 I%
Primas parcvbrar 34 Yo 71 % Ll4a| 11% 2,137 lé%| 2.980) 1E%
Bienes muchles - nete 25 Yo 33 0% 44 L) 304 1% 194 I%
Cargaos dileridus 435 Yo 135 I% 104 1% 27 1% 465 1%
Total Aclive 4,797 100 6,933 | 100% 10026 [ 100%| 16852) 100% | 16,789 | 100%
Pasivo

Aucreedores varios LE] % ing 4% a7 1% 1,7 I0%) 2074 1I%
Oiras cuemias por pagar = noelo 11k Yo 75 1% 92 1% 233 1% 16l 1%
Reservas técmicas 13 ] 197 6% R 10% 1436 Yo 1164 T
Dhligaciones con asegurados T %o L3241 19% 2514 25% 2,254 L3%)| «.961 0%
Ohligaciones con intermediarios ] % TO6|  10% 10741 11% 5434 31%| 1.891 1%
CHros pasivas ¥ Yo 1] 0% L] 1 1] Yo 1] 0%
Total Pasive 204 A% LEIZ| d1% SH25| S6%)| 11,058) 66% | ID351) 61%
Patrimonio

Capital autorizadoe pagado 3,002 63% 3002 43% 3002 3% 3,H12 I8%| 3002 IB%
Apories para acciones 2,842 50% 1R42| 41% 2842| Z2R% 2,842 IT%| 2.R42) 1T%
Reservas legal 115 % 115 % 115 1% 115 1% 115 1%
Reserva para olros fines 62 1% 62 1% 62 1% 62 0% 61 0%
Lhilidades retenidas il Yo 31 0% 31 L) il Yo 31 0%
Pérdidas por aplicar -1, 280 -2T% LASE| -11% -1 A58 ([ -15%| -1650) -10%| -1.650) -10%
Pérdida neta del afio -1 7H =4%a =183 =% =192 2% 1,343 Yol 2037 1I%
Tuotal Palrimonio 4,593 6% 4111 58% A4 A0 | 44% 5,795 M%| 643%| 3EW
Tuotal Pasive y Patrimonis 4,797) 100 6,933 | 100% 10026 [ 100%)| 16852) 100% | 16,789 | 100%
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AFIANZADORA DE LA N.-\.l:[l:!N., oA
Estado de Resultado

{en mules de Quelzales)

Dic.23 Yo junld Ya Dic.24 e Junls % | Julds Ya
Ingresa por primas nelas 132 100% LEI4] 100% 5390 100%% 6,259 100%]| 7629 100%
{+) Prima por reasegure lomade i %o [u] [ L1} e {} % 1] 0%
Primas netas emitidas 132 100% LEI4]| 100% SA90| 107 6,259 100%) 7629 100%
=) Primas por reasegure cedide =116 -BE% =L UET| -64% 2847 -55% -3,7 =50%| -43189| -58%
Primas retenidas 16 11% 657| 36% 1A43| 45% 555 41% )| 3241 41%
Gasito por reservas =13 10% 383| -21% 955 =18% =561 =% BI10| =11%
Ingresa por reservas ¥ Yo a 0% L] e i Yo 1] 0%
Primas netas de retencidn devengadas 3 % 74| 15% 1A88| ZH%W 1994 33%| Z431| 3%
{=) (astos de adquisicidn y renovacion =37 «28% =471| -26% =1, 302 | -24% 1 A03 | -22%| -1.703| -22%
Comisiones y particpacitnes por reasegum cedido 21 1 6% 393| IX% 1019 199 1,263 0% 1503 Z0%
Costo de adguisicion y siniestralidad =17] -13% TR|  -d% =283| 5% =140 1% =200 -3%
(Ga=tos porobligaciones contractuales ] 0% a 0% -1 e =123 % =427 =%
Variacidn en las reservas de reclamaciones seguros de caucion ] 0% a 0% L] e i (1] 1] 0%
Farticipacian de reasegpuros en salvamentos v recuperaciones ¥ 0% [u] 0% 1 e i 0% 1] 0%
Siniestralidad [ ] L] 0% L] 0% =113] 1% =417 -6%
Recuperacidn por reasepur cedido ] 0% a 0% L] e 206 | 1030 1d%
Salvamenios y recuperaciones ¥ 0% [u] 0% L] e i 0% 1] 1%
Uilidad bruta en operaciones de seguras 14| -11% 196 11% 1I05| 11% 1938 31%| IR35| 3T%
Egresas por inversiones ¥ 0% =T 0% =7 % -3 0% =15 0%
Gastos de administracion 2410 -183% 633] .35% -1, 862 -35%| -1082) -1T%| -1330) -1T%
Derechos de emisidn de polizas 11 A 162 9% 481 L 541 L 657 9%
Productos de inversiones 74 S6%% 70 4% 296 5% 214 % 159 1%
Gasto de operacitn =157] -119% -0E| -13% =1092| -20% =336) -5% 18| -6%
Resultado de operacidn =171 ] -130% -212)| -12% 112 1% 1602 26%| Z407| 31%
Diras productos 1 1% 42 % 128 2% 127 % 154 %
Diros gasios -1 -1% -305] -17% -4 10 -B% =L 0% =21 0%
Resultado antes de impuesi =171 ] -130% -475| -26% =170 -3% 1,713 27%| 21.539| 33%
Impuesio sobre larenta =7 6% -5 %5 =22 e =314 =5% =501 =T%
Resultado neto =178 -135% -483| -27% =192]| -4% 1394 21%| 2037| 17%
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Ratios Finnncierss y de Gestidn - Compaiiia Die.23 jun.24 Dic.24 Jun.ls Jul2s
ROA 3.T% -T.0% -1.9% B3% 12.1%
ROE 3.8 -11.8% -4 4% 24.1% Il.6%
Rentabilidad técnica -10.8% 10.8% 223% 3L 0% ITI%
Rentabilidad operacional -12% 6% -11.7% 21% 25 6% IL5%
Retoma de inversiones 3.0% 1.6% 5.1% 5.9% 4.7%
Caberiura de patrimoenie a selvencia I406.1% 1282.4% 4192% 391 6% 417.0%
Suliciencia inversiones 219.2% 1531.5% 40.5% 5T 114.3%
SZalidex (patrimonic / aclivos) 05 8% §0ang 43 9% 34 4% IR A%
Inversiones lnancieras / sctive total 2% 55.5% S576% 42 8% 56.0%
Reservatotal / pasive total b.6%% 14.1% 172% 130% LL.2%
Reservatotal / patrimonic 3% 9.T% 22.0% 24 8% LB 1%
Reservas téonicas / prima emibida neta 1.2% 21.9% 18.0% 22.9% 153%
Reservas técnicas / prima retenida B4.2% B0.3% 19.6% 56.2% 3159%
Producio financiers [ active total 1.5% 1.0% 2.9% 1.3% 1.5%
indicrdcliquid.ur.l\-uru:] 14.2 2.2 15 1.2 1.2
Liquidex a Reservas {veces) 2925 161 8.1 .9 54
Siniestro f prima neta .0 0.0% 0.0% 20% F.6%
Casta de administracidn / prima neta 11E.B% 11.5% 203% 5A4% 5.6%
Casta de administracidn / prima retenida GRS 0% 62.1% 44.7% 132% 13.2%
Casto de adquisicidn / prima neta emitida 2B4% 15.9% 242% 224% 1213%
Camizidn de reasegure ! prima cedida 17.9% 13.9% 34.6% 1% 34.2%
Producto Bnanciers / prima neta 56.0% 19% 55% IA% 34%
Ratacidn de cobranea (dias promedio) a1 a7 7 ks 10%
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La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituira una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emision; sino un
factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seran responsables de una opinién en la que se haya comprobado
deficiencia o mala intencion, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes.

La Metodologia de Clasificacién utilizada en el andlisis fue la siguiente: “Metodologia de Clasificacion de Compariias de Seguros Generales”. Las clasifica-
ciones publicas, criterios, Coédigo de Conducta y metodologias de Zumma Ratings Clasificadora de Riesgo S.A. (Zumma Ratings) estan disponibles en todo
momento en nuestro sitio web www.zummaratings.com

Las clasificaciones crediticias emitidas por Zumma Ratings constituyen las opiniones actuales de Zumma Ratings sobre el riesgo crediticio futuro relativo
de entidades, compromisos crediticios o deuda o valores similares a deuda, y las clasificaciones crediticias y publicaciones de investigacion publicadas por
Zumma Ratings (las “publicaciones de Zumma Ratings”) que pueden incluir opiniones actuales de Zumma Ratings sobre el riesgo crediticio futuro relativo
de entidades, compromisos crediticios o deuda o valores similares a deuda. Zumma Ratings define riesgo crediticio como el riesgo de que una entidad no
pueda cumplir con sus obligaciones contractuales, financieras una vez que dichas obligaciones se vuelven exigibles, y cualquier pérdida financiera estimada
en caso de incumplimiento. Las clasificaciones crediticias no toman en cuenta cualquier otro riesgo, incluyen sin limitacién: riesgo de liquidez, riesgo legal,
riesgo de valor de mercado o volatilidad de precio. Las clasificaciones crediticias y publicaciones de Zumma Ratings no constituyen ni proporcionan reco-
mendacioén o asesoria financiera o de inversion, y las clasificaciones crediticias y publicaciones de Zumma Ratings no constituyen ni proporcionan reco-
mendaciones para comprar, vender o mantener valores determinados; todas las decisiones son exclusiva responsabilidad del inversionista.

Derechos de autor por Zumma Ratings. La reproduccién o distribucion total o parcial de los contenidos producidos por Zumma Ratings, se entenderan
protegidos por las leyes relativas a la propiedad intelectual desde el momento de su creacion; por lo tanto, estara prohibida su reproduccién, salvo con
autorizacion previa y por escrito de forma electronica. Todos los derechos reservados. Toda la informacién aqui contenida se encuentra protegida por Ley
de Propiedad Intelectual, y ninguna de dicha informacién podra ser copiada, reproducida, reformulada, transmitida, transferida, difundida, redistribuida o
revendida de cualquier manera, o archivada para uso posterior en cualquiera de los propésitos antes referidos, en su totalidad o en parte, en cualquier
forma o manera o por cualquier medio, por cualquier persona sin el consentimiento previo por escrito de Zumma Ratings.

Toda la informacién aqui contenida es obtenida por Zumma Ratings de fuentes consideradas precisas y confiables. Zumma Ratings lleva a cabo una
investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se base de acuerdo con sus propias metodologias de clasificacion, y obtiene verificacion
razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una
determinada jurisdiccion. La forma en que Zumma Ratings lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se
obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la
emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a representantes de la adminis-
tracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimien-
tos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad
de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto a la emisién en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad
de otros factores. Los usuarios de clasificaciones e informes de Zumma Ratings deben entender que ni una investigaciéon mayor de hechos ni la verificacion
por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Zumma Ratings se basa en relacion con una clasificacion o un informe sera exacta y
completa. En Ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a Zumma Ratings y al mercado
en los documentos de oferta y otros informes.

Zumma Ratings es una empresa autorizada por la Superintendencia de Bancos de Guatemala y registrada ante el Registro del Mercado de Valores y
Mercancias de Guatemala. Por politicas internas, Zumma Ratings podria solicitar en cualquier momento informacién para el cumplimiento de las leyes
ynormativas aplicables, como politicas de conozca a su cliente para la realizaciéon de una debida Diligencia.

Confidencialidad. Referente a la informacién recibida para la evaluacion y clasificacion Zumma Ratings ha accedido y accedera a informacion que sera
tratada como CONFIDENCIAL, la cual es y sera compartida por el emisor cumpliendo con todas las disposiciones legales en materia de reserva bancaria,
proteccion de datos de caracter personal, debiendo este garantizar que posee autorizacion de los titulares de los datos para compartir informacién. Ninguna
informacién sera compartida cedida o trasmitida por Zumma Ratings sino dentro del contexto de la Legislacion aplicable. No se considerara informaciéon
confidencial aquella que sea de dominio publico o que haya sido obtenida por Zumma Ratings por otros medios dentro del contexto del respeto a la
autodeterminacion informativa y sera utilizada exclusivamente para la finalidad de los servicios de clasificacion.
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