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NOTA LEGAL
Las opiniones expresadas por los panelistas son de caracter personal y es posible que no reflejen los puntos de vista de las organizaciones a las que representan.
Siempre que ha sido posible, GHI ha verificado la exactitud de la informacién, pero en ninguna circunstancia asume responsabilidad alguna por posibles inexactitudes.
Se espera que los asistentes utilicen la informacién proporcionada en esta sesién junto con otra informacién pertinente y con prdcticas de gestion adecuadas.

GHI no asumira responsabilidad alguna por pérdidas comerciales derivadas de decisiones empresariales tomadas a partir del uso —o la falta de uso— de la informacién facilitada en el

seminario web de hoy.
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Inteligencia en cuidado de la salud que
identifica oportunidades y mapea la
competencia en mercados emergentes.

Global Health Intelligence es lider mundial en la evaluacién de:

Infraestructura hospitalariay oportunidades

Tamanio y participaciéon de mercado

Volumenes de procedimientos quirirgicos

Proyectos de investigacién adaptados a sus necesidades
Cambios regulatorios

Aprobaciones y lanzamiento de productos

Avances en investigacion y desarrollo
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CONTEXTO E INFRAESTRUCTURA

¢Por qué Colombia hoy?



¢Quiénes somos y hacia donde vamos?
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América Latina alberga mas del 20% de los hospitales del mundo

Distribucion de hospitales por economia

América
Economias Latina
avanzadas 22%
28%
China
Otros 23%
mercados
emergentes
27%

Brasil
México
Colombia
Argentina
Peru
Ecuador
Chile

o Hay tres veces mas hospitales en los mercados emergentes que en las economias desarrolladas.

o Colombia es el tercer mercado hospitalario mas grande de América Latina.
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Numero de hospitales por pais

— 9,542
N 3,645

2,629
I 2,440
Bl 396

M 542

N 407



La estructura de los hospitales
limita la expa nsion Totales de infraestructura hospitalaria en América Latina

tecnologica

5| B9 &
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El mercado hospitalario de América Latina esta fragmentado, - | |
con un mayor nimero de instituciones de menor envergadura.
. . . . 19,000 1.0M 50,000 14,000 >13M
El hospital latinoamericano promedio cuenta con 52 camas,
en comparacion con las mas de 160 camas de Estados Hospitales Camas Quiréfanos Salas de parto Médicos

hospitalarias

Unidos y Europa.

Los establecimientos publicos de América Latina tienden a ser
de mayor tamafio que las instituciones privadas.

Instituciones Privadas en Colombia: 37 camas p . q
o ) _ Numero promedio de camas por hospital: 52
Instituciones Publicas en Colombia: 27 camas
Existe un menor numero de hospitales con la capacidad de
desarrollar centros de especializacién (en funcion de su tamafio

o volumen de actividad), predominando aquellos orientados a
la atencién primaria.

111
. . TP 58
Ante la presencia de un mayor niumero de instituciones de 53 47
menor tamafio, la logistica (y el uso de distribuidores) se S2-—m———= === "";2"""""'
convierte en un factor critico de éxito.

Argentina Brasil Chile Colombia México Otros

53

A
‘." \ GLOBAL HEALTH
\\1/- INTELLIGENCE STRICTLY PRIVATE & CONFIDENTIAL 7



Cuanto mas grande es el
establecimiento, mas
capacidad tiene en invertir
en tecnologia

2
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Existe una correlacién directa entre el tamafio y el dominio de
la tecnologia.

Los hospitales mas grandes, tanto por el nimero de camas
como de quirdfanos, tienden a tener una mayor propensioén a
adoptar soluciones tecnoldgicas.

Estos hospitales también cuentan con la capacidad
(financiera, de recursos humanos y tecnoldgica) y las
condiciones (de capacidad de procesamiento, de
apalancamiento y de acceso a financiacién) necesarias para
adoptar e incorporar dichos equipos en sus instalaciones.
Curiosamente, el tipo de financiacién (publica o privada) tiene
poca influencia en el resultado de la adopcidn.
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Segmentacion tecnoldgica por tamaio de la institucion
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Tier5 Tier 6

Atencidn primaria

|
Alta especialidad
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Los establecimientos en Colombia tienen menor penetracion de

equipos de alta tecnologia

SALAS DE HEMODINAMIA

FLUOROSCOPIOS

MAMOGRAFIA ESTEREOTACTICA

Co ROLA
Br Ar @
838 363

Mixto  17% 59%

Privado
Publico 24%
90+ camas 1122
60-89 camas 257
30-59 camas 283

<30 camas - 250

200

300

I o

867

©-e:

16% 50%

34%

180
250

I 203

467
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Principales desafios enfrentados

Producto

Competencia

l DESAFIOS |
\_ /.

Regulatorios Ventas / Compras

Financieros Distribucion

Uso
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REALIDAD FINANCIERA

Riesgo crediticio y evolucion del CAPEX




Noticias alerta
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NOTICIA

Informe advierte que el sistema de salud no tendria margen para
liquidar las EPS intervenidas

Un analisis de FrontierView advierte que las EPS no intervenidas tampoco tendrian
capacidad suficiente para absorber una migracién masiva de afiliados

Las EPS no intervenidas también enfrentan problemas financieros

El andlisis revisé la situacion de las ocho EPS no intervenidas mas grandes del pais y
encontré que tres de ellas —Sanitas, Mutual Ser y Savia Salud— no cumplen ninguno de los
tres criterios financieros minimos exigidos por la Superintendencia de Salud: capital minimo,

patrimonio adecuado y reservas técnicas.

Las otras entidades analizadas —Compensar, Capital Salud y Familiar de Colombia— cumplen
solamente uno de esos tres requisitos. Incluso Sura y Salud Total, identificadas en el informe
como las EPS no intervenidas con mejores condiciones financieras y como las principales
candidatas para recibir afiliados provenientes de Nueva EPS, solo cumplen dos de los tres

criterios y presentan incumplimientos en patrimonio adecuado.
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Déficit patrimonial entre aseguradoras llega a COP $25 billones

LAS EPS CON PATRIMONIO NEGATIVO EN 2025 NUEVA EPS (Mmillones de Pesos)
Activos Pasivos I Variacion patrimonio 24/25 Ingresos PATRIMONIO 2023 2024 2025 2026
Capital § 388592 § 388.592 S 388.592 S 388.592

'\’?*Famisanar PATRIMONIO Prima en colocacion de acciones $ 15468 § 15468 S 15468 §S 15.468

v —1 Reservas S 81149 § 81149 $ 81149 § 81.149
$890.641 millones $3,7 billones i Resultados del ejercicio -S 6.580.293 -S 4.808.927 -§ 3.094.301 ?

3114% §5 billones $2,8 billones Resultados de ejercicio anteriores -5 1019990 -5 7.600.284 -$ 12409211 -5 15503.512
77777777777777777777777777777777777777777777777777777 TOTAL -$ 7.115.074 -$ 11.924.002 -$ 15.018.303 -$ 15.018.303
<‘ EPSSanitas
. . Deficit a 31 de diciembre de 2025 = 15 Billones de pesos
$2,2 billones $4,8 billones 42,6 billones Deficit a 31 de diciembre de 2026 = Estimado ente 17 y 18 Billones de pesos
-166,37% $11,7 billones .

emssanar.
$518.255 millones $2,7 billones -

$2,9 billones Sablpes

o ; ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

° La crisis del sector ha profundizado el déficit patrimonial de seis entidades
$140.309 millones $1,6 billones Ssbilnes promotoras de salud, que en conjunto acumulan pérdidas cercanas a COPS 9
-91,34% $3 billones - billones

A;MET(‘,\ X
$693.077 millones $2,2 billones ) ;

§2,5 billones 51,5 billones 3 ® A estas, hay que sumarle los resultados de la Nueva EPS, que son otros COPS

£ 15 billones.
D mutualser -
$570.174 millones $835.294 millones ) E
21.000% 54,5 billones -$265.120 millones m

-
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El retorno de la inversion en

hospitales privados no se justifica

17.8%
° El Cash Flow ROl de hospitales privados en Colombia no permite generar
dividendos atractivos para justificar el Costo del Capital.
12.0%
° El ROE se mantuvo por debajo del Costo de Equity en 5 de los 6 afios, lo que indica 9.6%
que, en general, los hospitales privados no lograron generar retornos suficientes
para compensar a los accionistas por el riesgo del capital invertido.
2.4%
Cost of Return on  Cash Flow Interestrate
capital Equity ROI

( : GLOBAL HEALTH
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Los ingresos crecen, pero con menos liquidez
Reduciendo margenes y posibilidades de inversion

Ingresos por aseguradora (mdm cor) Cash over net sales

$22,541 $33,107 $38,576
AlianSalud
Comensar 10.0%
. Salud Total
SURA
0,
2.4% 20%
i . .
2021 2023 2025 2021 2023 2025

o El capital de trabajo absorbe toda la caja.
° Los hospitales tienen ~2 meses de caja.

° No es un problema de ingresos, es un problema de cartera / capital de trabajo.

(‘\) GLOBAL HEALTH
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Con margenes cada vez mas

reducidos, se limitan las posibilidades ”

de expansion del sector salud

Margen bruto

@ s52%
Los margenes de utilidad no son suficientes para cubrir las necesidades de capital
de trabajo que, sumado a sus déficits patrimoniales, las aseguradoras (EPS) se . 2.0%
encuentran totalmente iliquidas y con alta probabilidad de quiebra. ‘ 0.9%
2021 2025
¥ 9%
2.0% 9
4.7% @

Margen neto

} : GLOBAL HEALTH
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El segmento de medicina
prepagada representa la
mejor inversion del sector 25%

Salud o Medicina prepagada
20%

Retorno de la inversion vs Afos requeridos

Dado lo anterior, se puede evidenciar que la oportunidad de
inversiéon en Colombia se concentra en la medicina privada ya
que compensa el riesgo asumido para los inversionistas.

15%

Los otros segmentos no solamente presentan tasas de Distribuidores

retorno menores a tasas de mercado, sino también
rendimientos muy por debajo de la tasa de oportunidad de
inversionistas. Asimismo, con mayor tiempo de recuperacion

Laboratorios clinicos
10% _—
Farmacéuticas

Internal Rate of Return (%)

de la inversion. 5% .
Farmacias
o
Dispositivos y
0% equipo médico
0 1 2 3 4 5 6 7 8

Payback (afios)

LAY
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Hospitales privados:
Reduccidn consistente en
Capex

Los hospitales privados invierten cada vez menos en Capex,
pasando de 54% en 2021 a 44% en 2025.

Mientras tanto, la palanca de crecimiento sigue por debajo de
1.0, indicando que la presién financiera aumenta a medida
que el hospital crece.

Palanca de crecimiento (growth leverage) > 1: Crecimiento potencialmente
generador de caja.

Palanca de crecimiento (growth leverage) < 1: Indica que el crecimiento de
las IPS consume caja en lugar de generarla. En otras palabras, el capital de
trabajo requerido para soportar el crecimiento es elevado frente al margen
EBITDA generado por la operaciéon, aumentando la presion financiera a
medida que el Hospital crece.

"\ GLOBAL HEALTH
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Evolucion de Capex en hospitales privados

Ingresos (mdp COP)

$25,000

54%
$20,000
$15000 .
$10,000

$5,000

S0
2021

Growth leverage 0.24

I |ngresos

2022

0.55

2023

0.40

Capex

60%
I 50%
44%
40%
30%
20%
2024 2025
0.26 0.40
Capex / Ventas

STRICTLY PRIVATE & CONFIDENTIAL
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Amenazas y oportunidades en Colombia para inversionistas

AENEVES

Oportunidades

o Uk WN P

N

10.

11.

™
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Poder de negociacion de los proveedores

Tasas de crecimiento del sector

Transacciones M&A para el vendedor

Riesgo pais (economia especulativa)

Tasas de Interés de mercado > ROE > Rentabilidad Real de Caja

El sector hospitalario se encuentra en una posicion estratégica defensiva
(estrategias de desinversion, liquidacidn o venta)

Inestabilidad juridica

No existe consistencia en la deuda real del sistema. De una muestra de ~70 IPS,
gran parte de ellas requieren mas control por parte de la Supersalud. No existe
coherencia entre las utilidades reportadas y el flujo de efectivo operacional.

La carga laboral (seguridad social) de las empresas es alta

Conflicto por la cesantia comercial para farmacéuticas y dispositivos médicos
(agente comercial o distribuidor)

Indicadores financieros de intervencién a una IPS no son los adecuados

™\ GLOBAL HEALTH
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Tipo de cambio
Transacciones M&A para el comprador

El negocio ya no esta en los CAPEX. Tendencia aumenta hacia los apoyos
tecnoldgicos por la falta de liquidez de los hospitales

Oportunidad para la medicina y seguros privados

Oportunidad para el segmento de los laboratorios clinicos. TC en ventas y tasas de
rentabilidad de flujo de caja similares a tasas de mercado

Oportunidad de Inversidn hacia economias emergentes a pesar del riesgo (Yield
Invertido, Bolsa de Valores sobrevalorada)

19
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VIENDO HACIA 2027

Resiliencia, estrategia y proyeccion




CONTEXTO MACRO

El terremoto expuso una brecha de capacidad sanitaria, no solo
danos fisicos

ALCANCE DEL DANO ESCALA DE INVERSION

7,4 Mw

16

+380

+220

Magnitud del sismo

Departamentos afectados

Centros de salud afectados - cifra nacional

Hospitales y centros afectados - Valle del
Cauca

$1,7 Bi

para recuperar la red hospitalaria del Valle del Cauca

$30+ Bi

estimacion nacional de reconstruccion
$24,5 billones en edificaciones - $5,5 billones en infraestructura

$4,3 Bi

invertidos previamente en 1.668 proyectos de infraestructura y dotacion

Fondo Milagro: $1 billdn inicial; estimado a noviembre: $4 billones.
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MARCO DE RESILIENCIA HOSP TALARIA

La continuidad hospitalaria exige invertir en cuatro capas, no solo

reconstruir

éReconstruir el sistema que existia o aprovechar la crisis para construir uno mas resiliente?

INFRAESTRUCTURA FISICA

e Reconstruccion

e Reforzamiento estructural
e Espacios modulares

e Espacios temporales

CAPACIDAD ASISTENCIAL

e Camas

e Quirdfanos

e Monitores

e Equipos diagnodsticos
e Talento humano

‘/"\-‘ GLOBAL HEALTH
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INFRAESTRUCTURA CRITICA

e Plantas eléctricas

e UPS/ respaldo de datos
e Telecomunicaciones

e Agua/ oxigeno

e Cadena de frio

INFRAESTRUCTURA DIGITAL

e Historia clinica electrénica
¢ Interoperabilidad

e Telemedicina

e |Ay automatizacion

¢ Cloud /Big Data

La infraestructura es una
condicién, pero la continuidad

operative depende de la
integracion de todas las capas.
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HALLAZGOS DE LOS HOSPITALES
Cuatro hospitales dejaron una misma leccion: la continuidad se construye
antes, durante y después de la crisis

@J

Haospital Universitario Cali
del Valle

Clinica _ Al Fundacion 4
Imbanaco cali SN[F Valle del Lili Calt

Crgm Wartmanin

/"=  Reorganizacién y recuperacion Infraestructura preparada Infraestructura segura
K/ Seacméel plan de contingencia @ L2 sede principal mantuvo Ly operacidn B’h Refuerzo estructural y cumplimiento
para garantizar la continuidad del servicio de SuS Senicios Criticos. 02 normas de ssmorressstencia,
Allanzas estratégicas Planeacién previa Capas de proteccién
8 Recibld apoyo de otros instituciones, a La continuidad se logro gracias a una 4 Energia, agua, oxigeno, comuniaciones
como Clinica Shaso, con dispositivos PlaNEACIOn estratégia y protocolos y sistemas de informacién con redundancia
de telemonitoreo de packentes ya establicados.
Articulacién con la red
Oportunidad de transformacion Aceleracién digital C&J La resiiancia eanbitn volica
0 Se plarted no solo reconatruls, La crigis impulsS [a transformacion COOrINAree Con otr X6 NSERUCIONeS
SN0 transformar 13 infraestructura dighal que ya estaba en marcha. Y ponix ks capacidades & servico
Ool 1erriorio,

RECUPERAR / TRANSFORMAR

L Crisis santsin abre oportundades

GLOBAL HEALTH
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PREPARAR PREVENIR

La pla L3 Sepurdad extruciury €5 o punto de partoa

Las cuatro instituciones coinciden en algo fundamental:
la infraestructura es una condicién, pero la continuidad depende de todo lo demas.

Colaboracion interinstitucional
@ Apoyd 3 HUV con dspositivos de

telernondoreo de pacentes

Tecnologia para la continuidad
Su experiencia muestra como la
T Aencion remota ampha & capacdad
02 respuesta o sstema

oy Trabajo en red
O-o La reshencia puede sor und capacidad
colectiva, que excede los lmites
Of Coda N RUOOr

COLABORAR
Juntos Sogomos mus s,

“No puedes contar con una y olvidarte de las otras.”

- Dr. Ime Torres, HUV

STRICTLY PRIVATE & CONFIDENTIAL
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ENCUESTA SECTORIAL - TOMADORES DE DECISION DE CLINICAS Y HOSPITALES

La tecnologia lidera la inversion, pero la vulnerabilidad sigue siendo fisica y

humana

PRIORIDAD - 6—-18 MESES
43,8%
Infraestructura digital / Tl
Capacidad instalada
Infraestructura critica
Infraestructura fisica

Talento y educacidn continua

DATO CLAVE - El 43,8% priorizard tecnologia y Tl, pero el 62,6% ubica los cuellos de botella en infraestructura fisica y talento humano.

LAY
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31,3%

12,5%

6,3%

6,3%

MAYOR VULNERABILIDAD
31,3%

) (0]
Infraestructura fisica
Talento y educacion continua
Infraestructura digital / Tl
Capacidad instalada

Infraestructura critica

31,3%

25,0%

12,5%

0%

PREPARACION ANTE CRISIS
31,3%
Medianamente preparada
Muy preparada

Preparada

Poco preparada

Muy poco preparada

18,8%

25%

25%

0%
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HOJA DE RUTA TECNOLOGICA - 2026-2027

El capital adicional amplia capacidad; la agenda digital integra
interoperabilidad e IA

DESTINO DEL PRESUPUESTO EXTRAORDINARIO PRIORIDADES DIGITALES - 2-3 ANOS

Capacidad instalada 43,8% Interoperabilidad y conectividad 50%
Infraestructura digital / Tl 31,3% o

IAy automatizacion 50%
Talento y educacion continua 25%

Sistemas HIS 43,8%
Infraestructura fisica 25%

Ciberseguridad 31,3%
Infraestructura critica 12,5%

Con capital adicional, la prioridad vuelve a la capacidad asistencial (43,8%); a 2027, la agenda digital pasa de proyectos aislados a
interoperabilidad (50%) e IA (50%) integradas al HIS principal.
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PROYECCIONES 2027

Cinco cambios definiran la resiliencia hospitalaria hacia 2027

0 DE RECONSTRUIR A TRANSFORMAR Y REFORZAR
EVOLUCION AL “HOSPITAL SIN MUROS”

DE PROYECTOS AISLADOS A IA + INTEROPERABILIDAD
ARTICULACION TERRITORIAL Y TRABAJO EN RED

EL TALENTO HUMANO COMO ACTIVO CRITICO

Imbanaco y FVL muestran que invertir con anticipacién en infraestructura segura
permite operar desde el minuto cero post-crisis.

Telemonitoreo (Shaio/HUV), hospitalizaciéon domiciliaria y acompafiamiento remoto
expanden la capacidad; la tecnologia se vuelve un brazo asistencial.

El 50% prioriza ambas capacidades: el valor pasa de tener un HIS a hacer fluir datos,
predecir deterioro clinico y reducir la carga del talento humano.

La resiliencia es colectiva: padrinazgo FVL, monitoreo y redes publico-privadas sostienen
la atencién cuando la demanda supera la capacidad individual.

El 31,3% identifica al personal como principal vulnerabilidad; 2027 exige soporte
psicosocial, formacién continua y retencién, ademas de tecnologia e infraestructura.
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