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Alianza Compañía de Seguros y Reaseguros S.A. 

Resumen Ejecutivo 

sube la calificación a AA+.bo, desde AA.bo otorgada como Entidad a Alianza 
Compañía de Seguros y Reaseguros S.A. (en adelante, la Compañía o Alianza Seguros).  

La  decisión se sustenta en el desempeño de los niveles de solvencia y apalancamiento de Alianza 
Seguros, los cuales se posicionaron favorablemente respecto al promedio de las empresas de 
seguros generales. Al respecto, destaca que el ratio de cobertura de patrimonio técnico sobre el 
margen de solvencia se posiciona en niveles superiores a lo exhibido por el sector de seguros 
generales. 

Adicionalmente, se pondera de forma favorable que la Compañía no presenta deuda financiera, 
lo que conlleva a que presente un bajo ratio de apalancamiento contable respecto al promedio 
del sector. Sobre esto último, destaca que progresivamente la relación entre el pasivo y 
patrimonio viene decreciendo. 

Por otra parte, la decisión también recoge el posicionamiento de la Compañía en el mercado 
asegurador boliviano, al ocupar el primer puesto en términos de producción neta de anulación, 
dentro del ranking de las empresas de seguros generales, y el tercer lugar a nivel de todo el 
sistema asegurador boliviano, registrando una participación de 21,26% y 10,19%, 
respectivamente. Asimismo, la calificación pondera la diversificación por ramos que presenta la 
Compañía. 

Además, la calificación recoge el desempeño de las métricas de rentabilidad, como ROAE y ROAA 
(13,36% y 5,45%, respectivamente al 31 de diciembre de 2023), las cuales vienen siendo 
superiores a la media del sector. En esa línea, se pondera favorablemente el nivel del Índice 
Combinado, el cual se mantiene consistentemente por debajo de sus pares, y registra 
disminución respecto al año previo.  

Adicionalmente, se considera el nivel de inversiones en exceso (Bs56,8 millones), compuesto 
principalmente por depósitos a plazo fijo de adecuada calidad crediticia, las cuales podrían ser 
utilizadas para computar en la cartera admisible en caso se requiera.  

No menos importante resulta el respaldo patrimonial que le otorgan sus principales accionistas, 
los cuales forman parte del Grupo Fidelidade, líder en el mercado de seguros en Portugal, y que 
cuenta también con operaciones en Bolivia, Perú y Paraguay a través de un grupo asegurador 
regional.  

En línea con lo señalado previamente, también debe mencionarse las sinergias observadas con 
su subsidiaria Alianza Vida, además de la experiencia y trayectoria de la plana gerencial y el 
Directorio. 

Sin perjuicio de lo mencionado en los párrafos previos, la calificación se encuentra limitada por 
la tendencia creciente en el indicador siniestralidad retenida anualizada, ubicándose en 57,17% 
(51,62% al 31 de diciembre de 2022),  y manteniéndose por encima del promedio del sector al 
corte de análisis (40,23%). En esta línea, también se identifica el incremento del índice de 
retención (63,82%) respecto a ejercicios anteriores y al promedio del sector de generales. 
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Adicionalmente, el portafolio de inversiones admisibles mantiene exposición a cuotas de fondos cerrados y acciones, esta última 
conformada por acciones de su subsidiaria Alianza Vida y empresas bancarias nacionales, cuya participación supera ampliamente lo 
registrado en promedio por las empresas de seguros generales. 

Compañía, 
comunicando al mercado de forma oportuna cualquier variación en el riesgo de Alianza Seguros. 

Factores críticos que podrían llevar a un aumento en la calificación 

» Disminución sostenida de la siniestralidad que lo posicione por debajo del promedio de las empresas de seguros generales. 

» Mayor diversificación en el portafolio de inversiones, acompañado de una menor concentración en renta variable. 

» Incremento sostenido en los indicadores de rentabilidad de la Compañía que la posicione por encima de sus pares. 

» Menor concentración en las primas retenidas por ramo. 

» Aumento en las reservas técnicas que permitan incrementar la cobertura de sus obligaciones con asegurados. 

Factores críticos que podrían llevar a una disminución en la calificación 

» Incumplimiento de indicadores regulatorios. 

» Incremento significativo en las primas diferidas y/o en la morosidad de las primas por cobrar, que comprometa tanto la generación 
de flujos futura de la Entidad como sus indicadores de solvencia, liquidez y rentabilidad. 

» Deterioro en la calidad crediticia del portafolio de inversiones, así como en el valor del mismo debido a cambios en las condiciones 
de mercado. 

» Sostenida disminución en la producción de primas que derive en una menor posición de mercado. 

» Deterioro en el índice de siniestralidad retenida, que a su vez comprometa la solvencia, rentabilidad y liquidez de la Compañía. 

» Cambios regulatorios y/o en las variables macroeconómicas que afecten de forma negativa la generación de primas de la Entidad. 

» Pérdida del respaldo patrimonial. 

Limitantes encontradas durante el proceso de evaluación 

» Ninguna. 

 

Indicadores Clave 

Tabla 1 

Alianza Compañía de Seguros y Reaseguros S.A. 
 Dic-23 Dic-22 Dic-21 Dic-20 

Producción Neta de Anulación (Bs Miles) 681.379 732.104 681.422  689.307  

Patrimonio Técnico / Margen de Solvencia 2,69x 2,69x 3,46x 3,83x 

Inversiones Admisibles / Recursos de Inversión 1,21x 1,28x 1,27x 1,27x 

Índice de Siniestralidad Retenida 57,17% 51,62% 50,29% 39,12% 

Índice Combinado 95,54% 96,49% 92,80% 87,40% 

Resultado Técnico Neto / Primas Retenidas Devengadas 47,39% 50,30% 56,79% 59,11% 

ROAE 13,36% 11,26% 13,88% 18,83% 

Fuente: Alianza Seguros /        

 

Generalidades 

Perfil de la Compañía 
Alianza Compañía de Seguros y Reaseguros fue constituida el 9 de julio de 1991 en la ciudad de La Paz mediante escritura pública 
N°108/91, siendo su objeto la explotación de seguros de ramos generales. El 5 de setiembre de 1991, recibió la autorización de 
funcionamiento por parte de la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros (SPVS) mediante Resolución Administrativa N°040/91. 
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La Compañía cuenta con oficinas en las principales ciudades de Bolivia (domiciliados legalmente en La Paz y con sucursales en 10 
ciudades) y cuenta con más de 450 empleados, brindando los productos de seguros generales y de fianzas, entre otros. 

Al 31 de diciembre de 2023, Alianza Seguros mantuvo un importante posicionamiento, ocupando el tercer lugar dentro del mercado 
asegurador boliviano en la producción directa neta de anulación, con una participación de 10,19%. Asimismo, mantuvo el liderazgo 
dentro del sector de seguros generales y fianzas con una cuota de mercado de 21,26%. 

Desarrollos Recientes 
Entre los principales hechos de relevancia más recientes, destaca que el 15 de diciembre de 2023, en reunión de Directorio, se ratificó la 
recomposición del Comité de Inversiones, quedando conformado por las siguientes personas: Sr. Rodolfo Adler Yañez, Sr. André Simões 
Cardozo, Sra. Maria Isabel Toucedo Lage, siendo suplente el Sr. Alejandro Fabian Ybarra Carrasco. 

Como evento posterior al corte de análisis, debe indicarse que en reunión de Directorio llevada a cabo el 26 de enero de 2024, se 
determinó la incorporación del Sr. Armando Ernesto Garcia Villegas como Auditor General de la Compañía, a partir del 1 de febrero de 
2024. 

Posteriormente, el 1 de febrero de 2024, Alianza Seguros comunicó la renuncia del Sr. Jaime José Antonio Trigo Flores, Gerente Nacional 
Corporativo de la Compañía, la misma que se hizo efectiva a partir de la misma fecha. 

En tanto, el 8 de marzo de 2024, el Director Ejecutivo convocó una Junta General Ordinaria de Accionistas para el 20 de marzo de 2024. 
La agenda incluye la consideración de la Memoria Anual, el Balance General y Estado de Resultados del año 2023, el Dictamen de los 
Auditores Externos, el Informe del Síndico, el tratamiento de los resultados, el nombramiento y remuneración de directores y síndicos, 
la fijación de fianzas para los mismos, el nombramiento de Auditores Externos para 2024, la designación de dos accionistas para firmar 
el acta y la lectura, consideración y aprobación de la misma. 

Respecto a la economía nacional, según el Instituto Nacional de Estadística (INE), la economía boliviana en términos nominales habría 
crecido en 5% al cierre del ejercicio 2023, lo anterior situaría potencialmente el crecimiento real en términos cercanos al 3%. Por otra 

 
 
En relación con las Reservas Internacionales Netas (RIN) de Bolivia, éstas se ubicaron en US$1.709 millones en diciembre de 2023, 
presentando una tendencia decreciente en comparación con los últimos ejercicios. En este contexto, se identificó en el 2023 una 
demanda creciente por dólares en la economía de Bolivia y una menor disponibilidad de dicha divisa. Asimismo, debe indicarse que 

nen 
presentando volatilidad en su cotización. 
 
Por otra parte, para mayor detalle sobre el resultado del Sistema Asegurador Boliviano al 31 de diciembre de 2023, ingrese a la sección 

 https://www.moodyslocal.com/country/bo/research 

Análisis Financiero de Alianza Seguros 

Producción de Primas 
DISMINUCIÓN EN LA PRODUCCIÓN EXPLICADA POR MENOR RENOVACIÓN DE PÓLIZAS 

Al 31 de diciembre de 2023, la producción neta de anulación de Alianza Seguros registró una disminución de 6,93% respecto al mismo 
corte del año previo. Esta situación recoge una menor renovación de pólizas, principalmente las que se encuentran vinculadas al ex Banco 
Fassil. En cuanto a las primas retenidas, estas no registraron variación significativa (+0,98%), a pesar de la mayor constitución de reservas 
técnicas y las mayores primas cedidas. 

  

https://www.moodyslocal.com/country/bo/research
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Tabla 2 

Alianza Compañía de Seguros y Reaseguros S.A. 
Producción Neta de Anulaciones por Ramos 

(Miles de Bolivianos) Dic-23 Dic-22 Var Dic-23 / Dic-22 

Generales 628.300 681.735 -7,84% 

   Salud o Enfermedad 222.149 216.827 2,45% 

   Automotores 127.207 125.053 1,72% 

   Incendios y Aliados               127.281  143.204 -11,12% 

   Otros 151.664 196.651 -22,88% 

Fianzas           53.079  50.369 5,38% 

   Inversión de anticipos                 13.536  12.706 6,53% 

   Cumplimiento de Obras                 16.890  16.061 5,16% 

   Otros                22.653  21.601 4,87% 

TOTAL 681.379 732.104 -6,93% 
Fuente: APS, Alianza Seguros /  
 
Reaseguros 
LA COMPAÑÍA MANTIENE CONTRATOS DE REASEGURO CON ENTIDADES DE PRIMER NIVEL; NO OBSTANTE, EL ÍNDICE DE RETENCIÓN 
AUMENTA  

El plan de reaseguros de la Compañía busca mitigar eventos de pérdida respecto al patrimonio a través de contratos de cesión de riesgo 
suscritos con entidades reaseguradoras internacionales con grado de inversión internacional, cumpliendo así con las exigencias mínimas 
del regulador.  

Al cierre del ejercicio 2023, las primas cedidas disminuyeron 15,35% respecto al cierre 2022, debido a la estrategia implementada desde 
ejercicios anteriores de contar con mayores retenciones en las líneas de Automotores, así como en Salud o Enfermedad. En línea con 
ello, el índice de retención aumentó a 63,82% desde 58,95% en el 2022, nivel superior al registrado en promedio por las empresas de 
seguros generales y de fianzas (55,71% al cierre de 2023).  

Siniestralidad 
AUMENTO DE LA SINIESTRALIDAD RETENIDA POR MAYORES SINIESTROS EN LAS LÍNEAS DE SALUD O ENFERMEDAD Y AUTOMOTORES 

Al 31 de diciembre de 2023, los siniestros retenidos aumentaron 11,84% interanual, reflejado principalmente en el incremento de los 
ramos de Automotores (+Bs13,1 millones) y de Salud o Enfermedad (+Bs16,7 millones). Es de señalar que, este comportamiento estuvo 
sustentado en la estrategia de la Compañía de contar con mayores retenciones, a lo que se agrega la mayor movilización de la población 
(mayor afluencia en atenciones médicas y tránsito vehicular). En esa línea, el índice de siniestralidad retenida aumentó a 57,17%, desde 
51,62% en el 2022, situando a la Entidad en un nivel superior al promedio de sus pares (40,23%). 

 

Tabla 3 

Alianza Compañía de Seguros y Reaseguros S.A. 
Índice de Siniestralidad Retenida Anualizada por Ramo 

 Dic-23 Dic-22 Sector Generales* 

Generales 58,10% 52,52% 40,58% 

   Salud o Enfermedad 68,04% 63,13% 61,70% 

   Automotores 67,36% 62,56% 57,59% 

   Incendios y Aliados 20,78% 30,47% 26,10% 

Fianzas 12,43% 0,00% 30,25% 

   Cumplimiento de Obra 25,62% 0,00% 76,79% 

Global 57,17% 51,62% 40,23% 
* Información al 31 de diciembre de 2023. 
Fuente: APS, Alianza Seguros /  

    

 
 
Inversiones y Recursos de Inversión 
ADECUADA COBERTURA DE LA CARTERA ADMISIBLE SOBRE LOS RECURSOS DE INVERSIÓN REQUERIDOS, POR ENCIMA DEL PROMEDIO 
DEL SECTOR  

El portafolio de inversiones de la Compañía ascendió a Bs499,5 millones al cierre del ejercicio 2023, registrando incremento de 10,19% 
respecto del mismo corte del año previo, la cual recogió un mayor saldo de Bienes inmuebles (+34,93% anual) producto de una inversión 
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en una edificación, partida contable que seguirá incrementándose según los avances de obra. También destaca el aumento de 
instrumentos de renta variable (10,74%), asociado a acciones. Cabe resaltar que la cartera de renta variable cuenta con una posición en 
la subsidiaria Alianza Vida Seguros y Reaseguros.  

Pese a lo anterior, la cartera de inversiones admisibles se contrajo 4,97% interanual, sustentado principalmente en menores Depósitos a 
Plazo Fijo (-9,49%), Bonos del Sistema Financiero (-55,54%) y Bonos de Largo Plazo (-14,47%); sin embargo, lo anterior fue parcialmente 
mitigado por el incremento en instrumentos de corto plazo (+98,21%).  

Al repecto, destaca que, al 31 de diciembre de 2023, Alianza Seguros cumplió con el límite establecido por el regulador. La cobertura que 
las inversiones admisibles otorgan a los recursos de inversión requeridos (RIR) alcanzó 1,21x (1,28x en el 2022), siendo dicho ratio superior 
al registrado en promedio por las empresas de seguros generales. Por otro lado, es de indicar que la Compañía cuenta inversiones en 
exceso por Bs56,8 millones, compuesto principalmente por depósitos a plazo fijo que respaldarían los recursos requeridos en caso de 
contingencia.  

Con referencia a la composición del portafolio, la Compañía no mantiene instrumentos emitidos en el exterior ni instrumentos de riesgo 
soberano. Por otro lado, la cartera de inversiones de la Compañía se encuentra diversificada por tipo de instrumento; no obstante, la 
misma aún presenta un porcentaje importante de inversiones en renta variable, particularmente en cuotas de fondos cerrados, los cuales 
mantienen un adecuado perfil crediticio medido a través de su calificación de riesgo local; aunado a ello, la Compañía tiene posición en 
acciones, tanto en su subsidiaria como en empresas bancarias nacionales. Al respecto, es de señalar que la participación de estos 
instrumentos de renta variable en el portafolio han aumentado al cierre del ejercicio 2023 representando 15,55% de la cartera admisible 
(14,72% en el 2022); manteniéndose por encima de lo registrado en promedio por las empresas de seguros generales. 

 

Gráfico 1      

Composición de las Inversiones Admisibles al 31.12.2023 

 
Otros: Acciones, Disponible e Instrumentos de Corto Plazo. 
Fuente: Alianza Seguros /  

Gráfico 2 

Evolución de la Cobertura de Recursos de Inversión1 

 
Fuente: Alianza Seguros / 

Resultado Técnico y Rentabilidad 
INDICADORES DE RENTABILIDAD MEJORAN PRODUCTO DE MENORES GASTOS ADMINISTRATIVOS Y RESULTADO NETO DE 
INVERSIONES 

Al 31 de diciembre de 2023, el resultado técnico neto de reaseguros de la Compañía exhibió contracción de 4,85% respecto al cierre del 
año anterior, totalizando Bs204,6 millones. Dicho comportamiento recogió el efecto del menor dinamismo en la producción, aumento 
de siniestros y menor liberación de reservas por siniestros. Es de indicar que, de acuerdo a información proporcionada por la Gerencia de 
la Compañía, los productos que más aportan al resultado técnico son Incendio y Asistencia Médica.  

Por su parte, los gastos administrativos disminuyeron, pasando a Bs185,4 millones, desde Bs200,1 millones en el ejercicio del año fiscal 
previo, producto de menores servicios de cobranzas de primas al ex Banco Fassil y menor carga de personal, lo que generó que el resultado 
operativo se incremente en 27,82%. Lo anterior fue apoyado además por el aumento del resultado neto de inversiones.  

 
1 Para el sector, se utilizó la última información pública disponible al 31 de diciembre de 2020, 2021 y 2022. Como aproximación para las Primas Diferidas se utilizó la partida 20802. Para el 
indicador al 31 de diciembre de 2023 se utilizó el promedio de compañías de seguros generales que califica M Local. 
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En línea con lo indicado en el párrafo previo, el resultado neto se incrementó 23,30% respecto al año 2022. Producto de lo anterior, los 
retornos promedio sobre los activos (ROAA) y el patrimonio (ROAE) también aumentaron (5,45% y 13,36%, respectivamente) en 
comparación con el año previo (4,01% y 11,26%, respectivamente).  

Respecto al Índice Combinado, debe indicarse que la mayor siniestralidad, fue contrarrestada por los menores gastos administrativos, lo 
cual permitió una evolución favorable de este indicador, tal como se presenta en el Gráfico 4. 

 
Gráfico 3      

Evolución de Indicadores de Rentabilidad 

 
 Fuente: Alianza Seguros /  

Gráfico 4 

Evolución del Índice Combinado 

 
Fuente: Alianza Seguros / l

 
Liquidez y Calce 
MEJORAN LOS INDICADORES DE LIQUIDEZ PRODUCTO DEL MAYOR SALDO EN DISPONIBLE 

Al cierre del ejercicio 2023, los indicadores de liquidez registraron una mejora respecto al año previo, reflejado en el ratio de activos 
líquidos2  sobre reservas técnicas que se ubicó en 0,45x, desde 0,39x al cierre del 2022. Este incremento recoge el aumento en el saldo 
del disponible (+19,89%), producto de un mejor resultado del ejercicio anterior que ingresó a caja. Se debe precisar que el disponible 
incluye la distribución de dividendos efectuada por Bs20,4 millones. Por su lado, el indicador también recoge el aumento de las reservas 
técnicas de seguros (+3,25% anual), aunque ello fue atenuado parcialmente por la reducción de reservas técnicas por siniestros (-2,64% 
anual).  

Con referencia al calce entre las inversiones admisibles y los recursos de inversión requeridos, Alianza Seguros mantiene un exceso de 
Bs62,0 millones, dentro de los cuales se encuentran Bs44,2 millones en instrumentos de depósitos a plazo fijo como inversiones en 
exceso. Lo anterior, sumado al alto nivel de inversiones que mantiene la Compañía en depósitos a plazo fijo, podrían ser utilizados ante 
un eventual escenario de estrés de liquidez.  

Solvencia y Apalancamiento 
INDICADORES DE SOLVENCIA SUPERIORES A LO REGISTRADO POR SUS PARES DE SEGUROS GENERALES 

Al término del ejercicio 2023, el patrimonio neto de Alianza Seguros ascendió a Bs343,0 millones, el cual presentó una incremento de 
8,46% respecto a lo registrado en el año anterior, a pesar del reparto de dividendos de las utilidades de la gestión 2022 por Bs20,4 
millones. En cuanto a la cobertura del Patrimonio técnico respecto al margen de solvencia, no registró variación respecto al cierre del 
ejercicio fiscal previo (2,69x). Cabe señalar que, esta métrica cumple holgadamente con el límite de regulatorio (1,00x) y supera lo 
reportado en promedio por las empresas de seguros generales (2,01x).  

Por otro lado, el apalancamiento contable, medido a través del pasivo respecto a patrimonio, se redujo a 1,19x desde 1,74x entre periodos 
analizados, dada la contracción de los reaseguros cedidos por una mejor conciliación entre cuentas activas y pasivas. Por su lado, el 
patrimonio registró incremento (+8,46%) por mayores resultados de gestiones anteriores, de esta forma el indicador de apalancamiento 
contable se ubicó en un nivel  favorablemente inferior al promedio de la industria de seguros generales (2,24x).  

  

 
2 Activos líquidos = disponible en caja y bancos, bonos con grado de inversión internacional e instrumentos de renta fija emitidos por el Estado y entidades públicas. 
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ALIANZA COMPAÑÍA DE SEGUROS Y REASEGUROS S.A. 

 
 
Principales Partidas del Estado del Balance General 

(Miles de Bolivianos) Dic-23 Dic-22 Dic-21 Dic-20 

TOTAL ACTIVOS 751.756 865.419 917.013 881.633 

Disponible  52.039  43.405           115.295   82.038  

Exigible técnico  109.331  275.819         265.248   273.703  

Inversiones  499.473  453.268          463.211   459.366  

Transitorio  48.040  66.132            44.275   35.346  

TOTAL PASIVO 408.738 549.165 598.742 556.132 

Obligaciones técnicas  129.579  273.584         269.613   263.053  

Obligaciones administrativas  78.215  67.758           113.872   66.303  

Reservas técnicas de seguros  97.425  94.356            90.376  86.711  

Reservas técnicas por siniestros  17.771  18.254            19.881   24.866  

Estimados y provisiones  85.748  95.213          105.000  115.198  

TOTAL PATRIMONIO 343.018 316.254 318.271 325.501 

Capital suscrito y pagado  189.773  189.773          189.773   189.773  

Reservas  24.577  22.792            20.558  17.625  

Resultados Acumulados  91.377  69.486             73.737   89.445  

 
 
Principales Partidas del Estado de Resultados 

(Miles de Bolivianos) Dic-23 Dic-22 Dic-21 Dic-20 

Producción neta de anulación  681.379  732.104   681.422   689.307  

Primas Cedidas  (271.221)  (320.404)      (326.249)  (347.326) 

Producción cedida neta de anulación  (246.502)  (300.518)    (307.372)  (323.730) 

Producción neta de reaseguro  434.877  431.585   374.050   365.577  

Constitución de Reservas Técnicas de Seguros  (291.266)  (266.489)    (235.957) (221.906) 

Liberación de Reservas Técnicas de Seguros  288.197  262.509       232.292  211.462  

Total Primas Retenidas Netas Devengadas  431.807  427.605       370.386   355.133  

Constitución de Reservas Técnicas por Siniestros  (263.564)  (269.847)       (252.618)  (228.049) 

Siniestros y Rentas  (334.202)  (325.903)    (298.108) (235.911) 

Resultado Técnico Bruto  51.119  40.584        23.556   40.142  

Siniestros Reembolsados por Cesiones Reaseguro   98.389  122.423         122.510  114.677  

Producto de Cesiones Reaseguro   92.524  86.328             85.346   86.798  

Resultado Técnico Neto de Reaseguro  204.648  215.082           210.340   209.937  

Gastos administrativos Neto  (185.376)  (200.070)        (183.670) (165.188) 

Resultado Operacional  20.093  15.720             27.362   45.443  

Producto de Inversión Neto  17.401  14.096              14.012   13.074  

Resultado Financiero  37.589  29.353            43.183   58.246  

Resultado del Periodo o Gestión 44.032 35.713 44.673 58.663 
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ALIANZA COMPAÑÍA DE SEGUROS Y REASEGUROS S.A. 

INDICADORES FINANCIEROS Dic-23 Dic-22 Dic-21 Dic-20 

Solvencia y Apalancamiento     

Patrimonio Técnico / Margen de Solvencia  2,69x  2,69x        3,46x   3,83x  

Patrimonio Neto / Margen de Solvencia  3,02x  3,00x       3,41x   3,83x  

Pasivo / Patrimonio  1,19x  1,74x        1,88x  1,71x  

Reservas Técnicas / Primas Retenidas Devengadas*  0,27x  0,26x       0,30x  0,31x  

Inversiones / (Reservas Técnicas + Margen de Solvencia)  2,18x  2,08x        2,27x   2,34x  

Inversiones Admisibles / Recursos de Inversión  1,21x  1,28x         1,27x   1,27x  

Siniestros Retenidos* / Patrimonio Contable Promedio  0,75x  0,70x        0,58x   0,45x  

Primas Retenidas Devengadas* / Patrimonio Contable Promedio  1,31x  1,35x         1,15x  1,14x  

Patrimonio / Activo  0,46x  0,37x       0,35x   0,37x  

Siniestralidad        

Índice de Siniestralidad Total* 50,67% 46,87% 45,32% 36,79% 

Índice de Siniestralidad Directa* 55,28% 50,05% 49,97% 37,27% 

Índice de Siniestralidad Retenida1/* 57,17% 51,62% 50,29% 39,12% 

Rentabilidad        

Resultado Técnico Bruto* / Primas Retenidas Devengadas* 11,84% 9,49% 6,36% 11,30% 

Resultado Técnico Neto* / Primas Retenidas Devengadas* 47,39% 50,30% 56,79% 59,11% 

Resultado de Inversiones* / Inversiones Promedio 3,64% 3,08% 3,04% 2,88% 

Resultado de Inversiones* / Primas Retenidas Devengadas* 4,03% 3,30% 3,78% 3,68% 

ROAE* 13,36% 11,26% 13,88% 18,83% 

ROAA* 5,45% 4,01% 4,97% 6,76% 

Inversiones y Liquidez        

Activos Líquidos2/ / Reservas Técnicas  0,45x  0,39x        1,05x   0,74x  

Activos Líquidos / (Reservas Técnicas + Obligaciones con asegurados)  0,36x  0,29x       0,73x   0,59x  

Activos Líquidos / Pasivos  0,13x  0,08x   0,19x  0,15x  

Inversión en inmuebles / Activo total 19,65% 12,65% 13,00% 13,23% 

Periodo promedio de cobro de primas (días)3/ 29  35  42  40  

Periodo promedio de pago de siniestros (días)4/ 19  20  26  27  

Gestión        

Índice de Retención de Riesgos* 63,82% 58,95% 54,89% 53,04% 

Índice Combinado* 95,54% 96,49% 92,80% 87,40% 

Índice de Administración* 42,93% 46,79% 49,59% 46,51% 

* Últimos 12 meses. 
1/ Índice de Siniestralidad Retenida Anualizado = (Siniestralidad Retenida Anualizada) / (Primas Retenidas Netas Devengadas Anualizadas). 
2/ Activos líquidos = Disponible + Bonos con grado de inversión internacional + Renta Fija emitidos por el Estado + Renta Fija emitidos por entidades públicas. 
3/ Periodo promedio de cobro de primas = (Primas de Seguros por Cobrar Neto Promedio / Primas Totales Anualizadas)*365 días. 
4/ Periodo promedio de pago de siniestros = (Reservas Técnicas de Siniestros Promedio / Siniestros Totales Anualizados)*365 días. 
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Anexo I 

Historia de Calificación 

Alianza Compañía de Seguros y Reaseguros S.A. 

 

Instrumento 
Calificación 
Anterior  

ML 1/ 

Calificación 
Actual  

ML 2/ 

Calificación 
Actual  

ASFI 2/ 3/  
Definición de la Categoría Actual ML  Definición de la Categoría Actual ASFI 

Entidad4/ 
 

AA.bo 
(modificada) 

AA+.bo 
(modificada) 

AA1 

Corresponde a las obligaciones de seguros 
que presentan una muy alta capacidad de 
pago en los términos y plazos pactados, la 
cual no se vería afectada ante posibles 
cambios en la compañía emisora, en la 
industria a que pertenece o en la 
economía. 

Corresponde a las obligaciones de seguros que 
presentan una muy alta capacidad de 
cumplimiento de pago de sus siniestros en los 
términos y plazos pactados, la cual no se vería 
afectada en forma significativa ante posibles 
cambios en la compañía, la industria a la que 
pertenece o en la economía. 

1/ Sesión de Comité del 29 de diciembre de 2023, con información financiera al 30.09.2023 
2/ Sesión de Comité del 27 de marzo de 2024, con información financiera al 31.12.2023. 
3/ Las categorías y nomenclaturas utilizadas en el presente Informe corresponden a las establecidas por las Secciones 8, 9, 10, 11 y 12 del Reglamento para Entidades Calificadoras de Riesgo, según 
corresponda. 
4/ Número de Registro como Emisor en el Registro del Mercado de Valores de la Autoridad de Supervisión del Sistema Financiero (ASFI): SPVS-IV-EM-ALG-086/2002. 
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Anexo II 

Información utilizada para la calificación 

» Metodología de Calificación de Compañías de Seguros Generales Bolivia. 

» Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre 2020, 2021, 2022 y 2023. 

» Memoria Anual correspondiente a los ejercicios 2020 y 2021. 

» Boletines del Regulador. 

» Informes de inspección del regulador e informes de descargo del Emisor. 

» Información enviada por el Emisor, en base al requerimiento de información remitido en enero de 2024. 

» Comunicaciones con diversas Gerencias del Emisor durante el mes de marzo de 2024. 

 

Anexo III 

Descripción de los análisis llevados a cabo 

Compañías de Seguros Generales 
La calificación de Compañías de Seguros Generales consta de dos etapas: el análisis previo y los procedimientos normales de calificación. 
El análisis previo consiste en verificar si la Compañía presenta información representativa y suficiente. Si así ocurriese, se aplicarán los 
procedimientos normales de calificación. En caso contrario, se asignará la categoría E.  

De contar con información representativa y suficiente, la calificación incorpora dos fases. En la primera se determina la calificación de la 
Capacidad de Pago esperada de la Compañía, la cual se subdivide en: 1) La Calificación de la Capacidad de Pago Básica Corregida, que a 
su vez incorpora la evaluación de (i) la capacidad de pago básica, la misma que analiza el índice de cobertura histórico, la cartera de 
productos, la cartera de inversiones y el programa y procedimientos de reaseguro, (ii) el índice de cobertura proyectado, y (iii) los 
indicadores adicionales de la situación financiera de la Compañía; 2) la Posición Relativa de la Compañía en su Industria; y 3) las 
Características de la Administración y Propiedad de la Compañía.  

En la segunda fase de la evaluación, la calificación asignada a la Capacidad de Pago Esperada de la Compañía se somete a un análisis de 
sensibilidad que considera el efecto de distintos escenarios desfavorables con el objeto de determinar si la categoría asignada a la 
Capacidad de Pago Esperada de la Compañía se mantiene o debe bajar.  

Cabe indicar que, conforme a lo dispuesto en la Metodología de Compañías de Seguros Generales, en casos excepcionales se podrán 
alterar los métodos y criterios utilizados en la calificación, debiendo el Comité de Calificación dejar constancia de los fundamentos de 
dichos cambios en el acta correspondiente. 

 

Declaración de Importancia 
La calificación de riesgo no constituye una sugerencia o recomendación para comprar, vender, mantener un determinado Valor o realizar 
una inversión, ni un aval o garantía de una inversión, emisión o su emisor; sino la opinión de un especialista privado respecto a la capacidad 
de que un emisor cumpla con sus obligaciones en los términos y plazos pactados como un factor complementario para la toma de 
decisiones de inversión. La presente calificación de riesgo es independiente y no ha sido influenciada por otras actividades de la 
Clasificadora. 

La presente calificación de riesgo puede estar sujeta a actualización en cualquier momento y a criterio del Comité de Calificación. Moody s 
Local comunica al mercado que la información ha sido obtenida principalmente de la Entidad calificada y de fuentes que se conocen 
confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoría sobre la misma. Moody s Local no garantiza su exactitud o integridad 
y no asume responsabilidad por cualquier error u omisión en ella. Las actualizaciones del informe de calificación se realizan según la 
regulación vigente aplicable.  
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 © 2024 Moody's Corporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. y/o sus licenciadores y filiales  

ALES RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO RELATIVO 
DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O INSTRUMENTOS DE DEUDA O SIMILARES, Y LOS MATERIALES, PRODUCTOS, SERVICIOS E INFORMACIÓN PUBLICADA O DE CUA LQUIER OTRA MANERA 

ODY'S DEFINE EL RIESGO CREDITICIO COMO EL RIESGO DERIVADO 
DE LA IMPOSIBILIDAD POR PARTE DE UNA ENTIDAD DE CUMPLIR CON SUS OBLIGACIONES FINANCIERAS CONTRACTUALES A SU VENCIMIENTO Y LAS  PÉRDIDAS ECONÓMICAS ESTIMADAS EN CASO DE 
INCUMPLIMIENTO O INCAPACIDAD. C INANCIERAS 
CONTRACTUALES ENUNCIADAS POR LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S.  LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS NO HACEN REFEREN CIA A NINGÚN OTRO RIESGO, INCLUIDOS A MODO 
ENUNCIATIVO Y NO LIMITATIVO: RIESGO DE LIQUIDEZ, RIESGO RELATIVO AL VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DE PRECIOS.  LAS CALIFICAC IONES CREDITICIAS, EVALUACIONES NO CREDITICIAS 

DAS EN LOS MATERIALES DE MOODY'S NO SON DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O HISTÓRICOS.  LOS MATERIALES DE MOODY'S PODRÁN INCL UIR 
ASIMISMO PREVISIONES BASADAS EN UN MODELO CUANTITATIVO DE RIESGO CREDITICIO Y OPINIONES O COMENTARIOS RELACIONADOS PUBLICADOS  POR MOODY'S ANALYTICS, INC. Y/O SUS 
FILIALES. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES DE MOODY'S NO CONSTITUYEN NI PROPORCIONA N ASESORAMIENTO FINANCIERO O DE INVERSIÓN, Y 
LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRA
VALOR CONCRETOS. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES DE MOODY'S NO EMITEN OPINIÓN SOBR E LA IDONEIDAD DE UNA INVERSIÓN PARA UN 
INVERSOR CONCRETO.  MOODY'S EMITE SUS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y OTRAS OPINIONES Y PUBLICA O DE CUALQUIER OTR A MANERA PONE A DISPOSICIÓN SUS MATERIALES EN 
LA CONFIANZA Y EN EL ENTENDIMIENTO DE QUE CADA INVERSOR LLEVARÁ A CABO, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO ESTUDIO Y EVALUACIÓN DEL TÍTULO DE VALOR QUE ESTÉ CONSIDERANDO 
COMPRAR, CONSERVAR O VENDER. 

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES NO ESTÁN DESTINADAS PARA EL USO DE INVERSORES MINORISTAS Y SERÍA TEMERARIO E INAPROPIADO POR PARTE DE 
LOS INVERSORES MINORISTAS TENER EN CUENTA LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES O LOS MATERIALES DE MOODY'S AL TOMAR CUALQUIER DECISIÓN EN MATERIA DE 
INVERSIÓN. EN CASO DE DUDA, DEBERÍA PONERSE EN CONTACTO CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL. 

TODA LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTÁ PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA PERO NO LIMITADA A LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT), NO PUDIENDO PARTE ALGUNA 
DE DICHA INFORMACIÓN SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR 
CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA PERSONA SIN EL PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE MOODY'S. PARA MAYOR CLARIDAD, 
NINGUNA INFORMACIÓN CONTENIDA AQUÍ PUEDE SER UTILIZADA PARA DESARROLLAR, MEJORAR, ENTRENAR O REENTRENAR CUALQUIER PROGRAMA DE SOFTWARE O BASE DE DATOS, INCLUYENDO, PERO 
SIN LIMITARSE A, CUALQUIER SOFTWARE DE INTELIGENCIA ARTIFICIAL, APRENDIZAJE AUTOMÁTICO O PROCESAMIENTO DEL LENGUAJE NATURAL, ALGORITMO, METODOLOGÍA Y/O MODELO. 

LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LOS MATERIALES DE MOODY'S NO ESTÁN DESTINADOS PARA SER UTILIZADOS POR NINGUNA PERSONA COMO UN REFERENTE, SEGÚN 
SE DEFINE DICHO TÉRMINO A EFECTOS REGULATORIOS, Y NO DEBEN SER UTILIZADOS EN MODO ALGUNO QUE PUDIERA DAR LUGAR A QUE SE LOS CONSIDERE COMO UN REFERENTE. 

Toda la información incluida en el presente documento ha sido obtenida por MOODY'S a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano o mecánico, así como de 
otros factores, toda la información aquí contenida se ón que utiliza al asignar una 
calificación crediticia sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera fiables, incluidos, en su caso, terceros independientes.  Sin embargo, Moody's no es una firma de auditoría y no puede en todos los casos 
verificar o validar de manera independiente la información recibida en el proceso de calificación crediticia o en la elaboración de los Materiales. 

En la medida en que las leyes así lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente a cualesquier persona o entidad con 
relación a pérdidas o daños indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la información aquí contenida o el uso o imposibilidad de uso de dicha información, 
incluso cuando MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores fuera advertido previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o daños, incluido pero 
no limitado a: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) cualquier pérdida o daño que surja cuando el instrumento financiero en cuestión no sea objeto de una calificación crediticia concreta otorgada por MOODY'S. 

En la medida en que las leyes así lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad con respecto a pérdidas o daños 
directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido pero no limitado a, negligencia (pero excluyendo fraude, conducta dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en aras de la claridad, no 
pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control 
de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada con la información aquí contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal información. 

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTÍA ALGUNA, EXPRESA O IMPLÍCITA, CON RESPECTO A LA PRECISIÓN, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN FIN DETERMINADO 
SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMÁS OPINIONES O INFORMACIÓN. 

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificación crediticia, subsidiaria de propiedad total de Mood
bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la asignación de cualquier calificación, abonar a 

n políticas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos 
que pudieran existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen 

una participación en MCO superior al 5%, se publica anualmente en www.moodys.com , bajo 
Investor Relations  Corporate Governance  Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy - Gestión Corporativa  Documentos Constitutivos - Política sobre 

 

Clasificadora de Riesgo 
-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificación crediticia de propiedad total indirecta de MCO. 

Ninguna de las -NRSRO CRAs es una Organización Reconocida Nacionalmente como Organización Estadística de Calificación Crediticia. 

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicación en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's, Moody's Investors Service Pty 
Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (según corresponda). Este documento está destinado úni
dispuesto en el artículo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted declara ante MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo 
como un representante de aquél, así como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgarán, directa o indirectamente, 
de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la calidad crediticia de una obligación de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma 
de instrumento que se encuentre a disposición de clientes minoristas. 

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no están destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios ubicados en India en relación 
con valores cotizados o propuestos para su cotización en bolsas de valores de la India. 

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte (según se define en los Símbolos y Definiciones de Calificación de Moody's Investors Service): Por favor notar que una Opinión de la Segunda Parte 
("OSP") no es una "calificación crediticia". La emisión de OSPs no es una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur. 

JAPÓN: En Japón, el desarrollo y la provisión de OSPs se clasifican como "Negocios Secundarios", no como "Negocios de Calificación Crediticia", y no están sujetos a las regulaciones aplicables a los "Negocios de 
Calificación Crediticia" según la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japón y su regulación relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluación de Bonos Verdes de la RPC según se 
define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaración de registro, circular de oferta, prospecto ni en ningún otro documento presentado a las autoridades regulatorias 
de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningún requisito de divulgación regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para ningún propósito regulatorio ni para ningún otro propósito que no esté permitido 

por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la parte continental de la República Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwán. 
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