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ASSA Compania de Seguros,
S.A.

Factores Clave de Clasificacion

Beneficio de Soporte: La clasificacion intrinseca de ASSA Compaiiia de Seguros, S.A. (ASSA)
incorpora un beneficio de soporte a su operacion por parte de Grupo ASSA, S.A. (clasificado por
Fitch Ratings en escala internacional en ‘BBB-’), a través de ASSA Compafia Tenedora, S.A.,
holding de seguros que pertenece a su vez al grupo. Lo anterior se sustenta en la operacién de la
subsidiaria, la cual Fitch considera importante en la estrategia de expansién del grupo, ademas
de valorar el nivel de la integracién comercial, apoyo técnico y proteccion de reaseguro.

Apalancamiento Favorable: La base patrimonial de ASSA crecié 10.9% entre junio de 2019y
junio de 2020, como resultado de una generacién interna de capital adecuada que le permitio
presentar razones de apalancamiento favorables frente al promedio de sus pares de mercado.
Eneste sentido, larelacion de primas retenidas a patrimonio fue de 0.6 veces (x) (mercado: 1.0x),
mientras que la relacion de primas retenidas mas reservas netas sobre patrimonio fue de 0.9x a
junio de 2020. En opinién de Fitch, ambos niveles son adecuados para la operacién de ASSA.

Eficiencia Operativa Beneficia Desempeiio Técnico: El indicador de eficiencia operativa de
ASSA se redujo de 53.7% en junio de 2019 a 48.9% en junio de 2020 como resultado de un
menor peso en su estructura de costos que atenud la desviacion en su indice de siniestralidad
netaincurrida, de 40.1% a lamisma fecha (junio 2019: 35.5%). Este deterioro fue principalmente
debido a un volumen relevante de siniestros incurridos en el ramo de incendio, asociados a la
Tormenta Tropical Amanda. No obstante, el indice combinado de 89.0% a junio de 2020 resultd
similar al de 89.5% del mercado y fue similar al registrado a junio de 2019.

Liquidez Adecuada: ASSA mantiene una base importante de activos liquidos y politicas de
inversién altamente conservadoras. De esta manera, a junio de 2020, la compafiia presenté una
cobertura de disponibilidades e inversiones sobre reservas netas de 223.5% (junio 2019:
223.3%), favorable frente al promedio del mercado de 172.5% a la misma fecha. Por su parte, la
cobertura de disponibilidades e inversiones sobre pasivos fue de 77.7% a junio de 2020 (junio
2019: 72.1%), inferior al promedio del mercado de 101.4% a esa fecha. No obstante, bajo un
escenario de estrés en su posicion de liquidez, la cobertura de disponibilidades y depdsitos a
corto plazo fue equivalente a 389.1% sobre reservas de siniestros netas a junio de 2020.

Cobertura Catastrofica Amplia: ASSA cuenta con un esquema de reaseguro protegido bajo
contratos no proporcionales y cuota parte excedente, asi como una cobertura catastrofica
amplia paraelramo de incendio respaldada por reaseguradores con calidad crediticia adecuada.
En este ramo, la exposicion patrimonial por evento catastrofico sigue siendo relevante, aunque
las reservas catastréficas acumuladas en su balance cubren en mas de 100% la prioridad por
evento.

Sensibilidades de Clasificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de
clasificacion negativa/baja:

Una accion de clasificacién negativa estaria asociada a cambios negativos en la capacidad y
disposicion de su grupo controlador en proveer soporte a ASSA, dado el beneficio parcial de
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PDR - Prima devengada retenida.
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soporte contemplado en su clasificacion. También podria provenir de desviaciones
significativas en sus indicadores de desempeiio, principalmente en su indice de siniestralidad
netaincurrida, asi como de deterioros en sus indicadores de apalancamiento y liquidez, toda vez
que estos niveles se alejen sostenidamente del promedio de sus pares relevantes de mercado.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de
clasificacion positiva/alza:

El potencial al alza en la clasificacién en el corto plazo estaria influenciado por los efectos
derivados de la pandemia por coronavirus en el entorno econémico y operativo de ASSA.
También podrian ser impulsados por mejoras consistentes en su posicién competitiva,
acompanadas de un buen desempefo financiero que le permita mantener indices de
rentabilidad adecuados. Lo anterior seria siempre que sus niveles de siniestralidad no
experimenten desviaciones significativas y que su posicion de capital y liquidez siga acorde a las
necesidades de su operacién.

Perfil de Negocio

Franquicia de Mercado en Proceso de Consolidacion

En opinién de Fitch, el perfil de negocios de ASSA es mas limitado frente al de otros
competidores que operan en el mercado asegurador salvadoreno, lo cual estd fundamentado
principalmente en su escala de operacion dentro de este en cuanto a primas suscritas (4.0%) y
primas retenidas (2.4%) al cierre de junio de 2020. ASSA mantiene una diversificacion adecuada
por lineas de negocio, aunque su distribucion geografica es mas limitada frente a la de otros
pares. Su apetito de riesgo se mantiene alineado con el del mercado asegurador local en su
conjunto, dada su oferta de productos concentrada en lineas de negocio sensibles a la
competencia en términos de tarifas, como incendio y autos. Por su parte, en términos
competitivos, ASSA cuenta con el soporte de su grupo controlador a través de ASSA Compafnia
Tenedora, S.A. y comparte con este una marca reconocida en la regién centroamericana, dada
su importancia en la estrategia de expansién del grupo.

Al cierredejuniode 2020, la base total de primas suscritas descendié aUSD13.9 millones (-5.1%
frente a junio de 2019), como resultado principalmente de un dinamismo menor en la
suscripcion de negocios en sus ramos principales, incendio (-3.8%), transporte (-4.6%) y autos (-
17.3%), con respecto a junio de 2019. En el caso del ramo de autos, sigue incidiendo la no
renovacién de negocios importantes, asi como la depuracion en su cartera de primas. Por su
parte, a junio de 2020, los ramos de responsabilidad civil y fianzas crecieron respectivamente
13.7%y 15.8% frente a junio de 2019. Sin embargo, ello no fue suficiente para contrarrestar la
contracciénen lacarteratotal de primas de ASSA. Esto fue contrario al crecimiento del mercado
asegurador local de 2.3% a junio de 2020, aunque fue también inferior al nivel registrado a
diciembre de 2019 (6.8%) y junio de 2020 (10.0%), atribuido en gran medida a un entorno
operativo retador influenciado por los efectos econdmicos de la pandemia por coronavirus.

ASSA mantiene una oferta diversificada por lineas de negocio, aunque concentrada en los ramos
de automotores e incendio y lineas aliadas (20.4% y 59.5%, respectivamente del total de la
carterade primas ajunio de 2020). Asimismo, a junio de 2020, su canal de distribuciéon comercial
principal seguia siendo el de corredores, a través del cual ASSA estima seguir expandiendo las
operaciones a nivel local mas alla de su negocio cautivo. En cuanto a la diversificacién de su
cartera de primas por clientes, los 10 principales representaron 25.6% de la produccién anual
de primas a junio de 2020. Estas cuentas son corporativas en su mayoria, entre las cuales
sobresale la participacion de una sola pdliza con 12.0% del total de la producciéon anual,
correspondiente a un negocio cedido en 100%. En opinién de Fitch, lo anterior denota un nivel
de concentracion moderado.

En cuanto a las proyecciones para el cierre de 2020, la administracion prevé un ritmo de
crecimiento menor que el estimado a principios del afio por los efectos econdémicos derivados
de la pandemia. No obstante, parte de la estrategia de ASSA para el cierre de este aio es
mantener la cartera suscrita y continuar incentivando sus canales de comercializacion
principales. Asimismo, la compania buscara atraer mas negocios a través de productos nuevos.
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Daclicaqui paralaliga al reporte que
resume los principales factores clave
que impulsan la puntuacién del Perfil de
la Industria y Ambiente Operativo de
Seguros en El Salvador.
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Propiedad

La estructura de propiedad es positiva para la clasificacion. ASSA es subsidiariaen 99% de ASSA
Compaiiia de Seguros, S.A., con domicilio en Panama. El restante 1% pertenece al holding ASSA
Compaiiia Tenedora, S.A., de la cual ASSA es subsidiaria en 100%.

Grupo ASSA es un conglomerado financiero con una franquicia sélida en los paises
centroamericanos. Desarrolla actividades de seguros, banca, titularizacién de hipotecas,
inmobiliarias y de servicios. Tiene presencia en Panam4, Nicaragua, Costa Rica, El Salvador y
Colombia. Desde finales de 2017, su operacién de seguros se expandié también hacia
Guatemala y Honduras, con la adquisicion de las operaciones que AlG tenia en dichos paises,
incluyendo las de El Salvador y Panama.

Estructuradel Grupo

Grupo ASSA, SA.
Calification internacional de emisor : BBB—

Seguros
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Grupo BDF, SA. LaHipotecaria

ASSA Compaiiia Desarrollo El Dorado, SA.e
(Holding), Inc. Tenedora, SA. Inmobigral, SA.

Inversiones
de Grupo ASSA

ASSA Compaiiiade
Seguros, SA.
(Panamad)

1.0%

| 99.0%

ASSA Compaiiiade
— Seguros, SA.
(El Salvador)

ASSA Vida, SA., Segurosde
Personas

Clasificada por Fitch

Fuente: Fitch Ratings, Grupo ASSA.

Presentacion de Cuentas

El presente andlisis se basa en los estados financieros intermedios de la aseguradora, no
auditados, al 30 de junio de 2020. También se considerd informacién adicional obtenida
directamente del emisor y publicada por el regulador. La informacién financiera intermedia fue
revisada por lafirma KPMG, la cual concluyo que dicha informacién expresa razonablemente en
todos los aspectos importantes la situacion financiera de ASSA de acuerdo con las Normas
Contables para Sociedades de Seguros vigentes en El Salvador.
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Capitalizacion y Apalancamiento

Capitalizaciéon Adecuaday Niveles de Apalancamiento Estables

Al cierre de junio de 2020, el patrimonio total de ASSA ascendié a USD17.2 millones (+10.9%
frente a junio 2019) como resultado de una generacion adecuada de capital interno, reflejada
enun crecimiento en la utilidad neta registrada a la misma fecha (+3.0% frente a junio 2019). De
esta manera, los recursos patrimoniales de la compania representaron 46.3% del total de sus
activos ajunio de 2020, nivel levemente superior al de junio de 2019 (45.1%), aunque favorable
frente al promedio del mercado de 42.6% a la misma fecha.

En cuanto a la composicion de la base patrimonial, al cierre de junio de 2020, 37.8%
correspondio a capital social pagado, mientras que el restante (62.2%) consisti6 en reservas de
capital, patrimonio restringido y resultados de ejercicios anteriores. Ademas, el nivel de
suficiencia patrimonial de ASSA a junio de 2020 fue de 119.2%, por encima del requerimiento
exigido por laregulacién local.

Por su parte, las razones de apalancamiento de ASSA siguen registrando una tendencia estable
y se mantienen cercanas al promedio del mercado. En este sentido, a junio de 2020, la relacién
de primas retenidas a patrimonio se mantuvo estable en 0.6x, por debajo del promedio de sus
paresde 1.0x,y larelacion de primas retenidas mas reservas netas sobre patrimonio fue de 0.9x.
En opinion de Fitch, esta tendencia favorable en los niveles de apalancamiento de ASSA es
congruente con el fortalecimiento de su patrimonio y con su escala de operacién actual.

Expectativas de Fitch

° En opinién de Fitch, ASSA mantendra una posicién de capitalizacién adecuada para
sustentar su nivel de operacion actual. Para ello, la agencia también considera el soporte
que estaria disponible por parte de su grupo controlador en caso de ser requerido.

° Fitch estima que los niveles de apalancamiento de la compaiiia seguirdn adecuados en el
mediano plazo, mientras la politica de distribucion de dividendos implementada sea
congruente con la expectativa de resultados bajo el entorno operativo actual.

Capacidad de Servicio de Deuda y Flexibilidad Financiera

Fondeo a través de Capital

En mercados en desarrollo como el salvadorefo, Fitch reconoce que el fondeo de las
aseguradoras proviene principalmente de sus accionistas y opina que las opciones disponibles
de fondeo son mas limitadas que en mercados de capital desarrollados, lo que restringe su
flexibilidad financiera. Sin embargo, en el caso de ASSA, su fuente principal de cualquier fondeo
adicional es su propietario Ultimo, lo cual es valorado positivamente por Fitch en la clasificaciéon
deriesgo de la subsidiaria.

Expectativas de Fitch

° La agencia no estima cambios en el corto plazo en la capacidad de ASSA para generar
fondos adicionales enrelaciéon con sus necesidades en caso de requerirlo, como se refleja
en su posicion patrimonial adecuada y ausencia de obligaciones financieras en su
balance. Asimismo, Fitch considera el soporte que provendria de su propietario Gltimo
en caso de ser requerido.
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Indicadores Relevantes

Jun Jun
(USD Millones) 2019 2020
Primas Retenidas sobre
Patrimonio (x) 0.6 0.6
Apalancamiento Neto (x)? N.D. 0.9
Apalancamiento Bruto (x)° N.D. 22
Patrimonio/Activo Total (%) 451 463

@Relacién de primas retenidas mas reservas netas
sobre patrimonio. "Relacién de primas emitidas
mas reservas brutas sobre patrimonio. x - Veces.

N.D. - No disponible.
Fuente: Fitch Ratings, ASSA.
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Desempeno Financiero y Resultados

Eficiencia Operativa Favorece Desempefio Técnico

Al cierre de junio de 2020, ASSA registré una tendencia estable en su desempefio financiero
frente al total a junio de 2019, atribuido principalmente a una reduccion en su estructura de
costos administrativos y comisiones de reaseguro cedido. Lo anterior resulté en una mejora en
suindice de eficiencia operativa, el cual fue de 48.9% a junio de 2020, inferior al de juniode 2019
(53.7%), aunque compardé desfavorablemente con el promedio del mercado de 40.4% alamisma
fecha.

Por otra parte, el indice de siniestralidad incurrida de ASSA fue favorable frente al promedio del
mercado a junio de 2020 (40.1% frente a 49.1%), pero superé el de junio de 2019 (35.5%) como
resultado de desviaciones marcadas en la siniestralidad de los ramos de incendio (junio 2020:
49.3%; junio 2019: 35.0%) y transporte (junio 2020: 14.8%,; junio 2019: 9.3%). En el ramo de
incendio, el deterioro en su siniestralidad correspondié a un volumen relevante de reclamos por
dafos asociados a la Tormenta Tropical Amanda en mayo de 2020, mientras que la
siniestralidad del ramo de transporte fue impactada por un siniestro de magnitud.

La eficiencia operativa mayor atenud el deterioro en la siniestralidad neta incurrida de ASSA,
por lo que el indice combinado a junio de 2020, de 89.0%, fue similar al de junio de 2019 y
favorable frente al promedio del mercado asegurador local de 89.5% a esa fecha. De esta
manera, la operacién de ASSA sigue siendo rentable técnicamente, apoyada en el ingreso
proveniente de sus inversiones que le permitié presentar una utilidad neta a junio de 2020
(USD864 mil) superior a la de junio de 2019 (USD839 mil). Lo anterior se tradujo en una
rentabilidad de 4.8% sobre activos y de 10.6% sobre patrimonio, también similares a los niveles
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reflejados de junio de 2019 (ROA: 4.9%; ROE: 10.7%), aunque inferior a los promedios del (USD Millones) 2523 2533
mercado a junio de 2020 (ROA 5.7%; ROE: 134%) Siniestralidad Neta/PDR (%) 355 401
Expectativas de Fitch brime Retemda 00 . 537 489
° Fitch considera que una politica eficiente de control de gastos sera clave para mantener indice Combinado (%) 891 890
indicadores de desempefio financiero favorables en los préximos seis meses, bajo una ROA (%) 29 a8
perspectiva de crecimiento influenciada por los impactos econémicos asociados a la ROE (%) 107 106
pandemia por coronavirus.
PDR - Prima devengada retenida.
° La agencia no descarta un posible impacto en la siniestralidad de la compaiiia Fuente: Fitch Ratings, ASSA.
proveniente de un incremento en la frecuencia de siniestros en el ramo de autos, ademas
retenidos al 100%, una vez que avance la reapertura econdémica, por lo que Fitch
monitoreara su comportamiento en los préximos seis meses.
Administracion de Riesgo de Activos y Liquidez
Portafolio de Inversion Conservador y Posicion de Liquidez Adecuada
El portafolio de inversiones de ASSA conserva un perfil de riesgo bajo, enfocado en
instrumentos de renta fija con calidad crediticia adecuada. Al cierre de junio de 2020, su Indicadores Relevantes
portafolio totalizd USD11.6 millones (6.2% mas que a junio 2019), cifra de la cual 49.5% estuvo
colocado en instituciones financieras locales (junio 2019: 48.8%) con clasificacién en escala (USD Millones) 25‘1’; 25;8
nacional de EBBB+(slv) o superior otorgadas por Fitch y otras agencias. Por su parte, 28.1% de Disponible e Inversiones/
los recursos fueron invertidos en valores del Estado (junio 2019: 36.1%) con clasificacion en Reservas Netas (%) 2233 2235
moneda extranjera y local de B- otorgada por Fitch y representaron 18.3% del patrimonio de Disponible e Inversiones/
ASSA a junio de 2020. La participacion de obligaciones negociables emitidas por sociedades Pasivo Total (%) 721 777
salvadoreifias fue de 21.9% a junio de 2020 (junio 2019: 15.4%), con clasificaciones de EAA(slv) Inversion Publica/
o superiores de acuerdo a Fitch y otras agencias. Patrimonio (%) 242 183
Al cierre de junio de 2020, la base de activos de ASSA estuvo compuesta en gran medida por ?2{2?352253:3;:) 341 320
disponibilidades e inversiones financieras, siendo la participacion de estas superior (41.7%) ala Rotacion de Cobranza
registrada a junio de 2019 (39.6%). Las deudas a cargo de reaseguradores registraron un (dias) 140 155
aumento considerable (75.5%) con respecto a junio de 2019, asociado al mayor volumen de ] )
.. . . . , ., Fuente: Fitch Ratings, ASSA.
siniestros provenientes del ramo de incendio. Pese a ello, ASSA presentd una relacién de
disponibilidades e inversiones sobre reservas netas de 223.5% a junio de 2020 (junio 2019:
223.3%), superior al promedio del mercado de 172.5% a la misma fecha.
ASSA Compaiiia de Seguros, S.A.
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La cobertura de disponibilidades e inversiones sobre pasivos fue de 77.7%, por encima del nivel
dejuniode 2019 (72.1%), aunque inferior al promedio del mercado de 101.4% a la misma fecha.
No obstante, considerando un escenario de estrés en su posicion de liquidez, la cobertura de
disponibilidades y depésitos a corto plazo fue equivalente a 389.1%, considerada adecuada por
Fitch.

El rubro de primas por cobrar registré un incremento leve a junio de 2020 (+1.3%) con respecto
ajuniode 2019, pese alo cual su rotacion de cobro fue mayor en dias (junio 2020: 155 dias; junio
2019: 140 dias) y superd el promedio del mercado de 91 dias a esa fecha. Sin embargo, la calidad
de lacartera se mantuvo buena, dado que solo 1.8% presenté una antigliedad superior a 90 dias.

Expectativas de Fitch

° Fitch no prevé deterioros en la posicion de liquidez de ASSA en los préximos 12 meses,
dadas las politicas de inversion conservadoras que rigen su portafolio y la flexibilidad
financiera que supone el soporte brindado por su grupo controlador. Asimismo, la
agencia considera que su buena posicién estara favorecida por la prioridad de la
compaiiia de mantener un nivel de liquidez adecuado en su balance, como una medida
frente al entorno operativo actual.

Adecuacion de Reservas

Constitucion de Reservas Acorde al Perfil de Cartera

Al cierre de junio de 2020, la base total de reservas técnicas de ASSA ascendié a USD6.9
millones (13.8% mas que ajunio de 2019), alineada con el menor dinamismo en la suscripcion de
primas, aunque influenciada por el alza en los siniestros incurridos registrados a esa fecha.
Asimismo, la compafia mantuvo a junio de 2020 una participacion en los riesgos suscritos de
36.4%, similar a la de junio de 2019 e inferior al promedio de sus pares de mercado de 61.1% a
lamisma fecha. En este sentido, a junio de 2020, ASSA registré una cobertura de reservas netas
sobre primas devengadas de 65.3%, mayor que la de junio de 2019 (57.6%), aunque por debajo
del promedio del mercado de 77.3%.

Por otra parte, Fitch considera baja la influencia del perfil de riesgo de reservas de siniestros en
la clasificacion de ASSA, dadas las relaciones de apalancamiento de reservas de siniestros sobre
siniestros incurridos y sobre patrimonio inferiores a 1.0x a junio de 2020. En cuanto a la
dindmica del crecimiento de las reservas, a junio de 2020, la relacién de siniestros pagados a
siniestros incurridos fue de 1.3x (junio 2019: 1.4x). Este nivel denota cierta precaucion en el
crecimiento de las reservas de siniestros con respecto al crecimiento en riesgos de suscripcién,
aunque es similar al promedio del mercado de 1.3x a la misma fecha.

Lo anterior se explica por la constitucion de reservas asociadas al volumen importante de
reclamos provenientes del ramo de incendio al cierre de junio de 2020, atribuidos en su mayoria
a la Tormenta Tropical Amanda. Sin embargo, al considerar la relacion del cambio en la
proporcion de reservas a primas devengadas de 75.1% a la misma fecha, la tasa de crecimiento
de reservas de siniestros respecto a los riesgos suscritos supone un comportamiento
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Indicadores Relevantes

proporcional, seglin los pardmetros de Fitch. Jun  Jun
(USD Millones) 2019 2020
Expectativas de Fitch Reservas Netas/Primas
. Fitch no estima cambios significativos en la politica de constitucién de reservas de ASSA Devengadas (%) 576 653
en un mediano plazo. Espera que la compaiiia siga reflejando una cobertura de reservas Reservas de Siniestros/
. . . . Siniestros Incurridos (x) 0.7 0.9
sobre primas devengadas acorde a su perfil de carteray a los riesgos asumidos.
Reservas de Siniestros/
Patrimonio (x)? 0.1 0.4
Siniestros Pagados/
Siniestros Incurridos (x) 14 1.3
2Apalancamiento de reservas. x - Veces.
Fuente: Fitch Ratings, ASSA.
ASSA Compaiiia de Seguros, S.A.
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Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastréfico
Respaldo del Grupo en Programa de Reaseguro

El esquema de reaseguro actual de ASSA, vigente hasta marzo de 2021, se mantiene protegido
bajo contratos no proporcionales y cuota parte excedente, respaldados por la reaseguradora
cautiva del grupo, Lion Re, y otras compafiias reaseguradoras con calidad crediticia adecuaday
extensatrayectoria. En cuanto a suramo principal, incendio y lineas aliadas (incluido todo riesgo
de dano fisico), la compafiia cuenta con un contrato de tipo excedente con un nivel de retencion
bajo. Por su parte, el ramo de autos mantiene la misma capacidad de suscripcién por vehiculo,
con la excepcion de que, para esta vigencia, pasa a retencion de la compania en 100%. El ramo
de transporte sigue cubierto por un contrato cuota parte excedente y un contrato exceso de
pérdida; ambos contratos se complementan, reduciendo la prioridad méaxima a cargo de la
compaiiia a un nivel adecuado con una exposicién de su patrimonio de 0.4% por riesgo.

Ademads, ASSA cuenta con contratos catastréficos para ramos generales (incendio y lineas
aliadas que, incluyendo todo riesgo de dafio fisico, contratistas, montaje y equipo electrénico),
transportes (maritimo, aéreo y terrestre) y casco maritimo, con una capacidad amplia debido a
la negociacion conjunta con las demas subsidiarias del grupo. Para la vigencia actual, la
companiarealizé cambios en la capacidad y prioridad a su cargo en el contrato catastroéfico para
ramos generales. No obstante, las prioridades de los contratos catastréficos seguian siendo
relevantes frente a su patrimonio ajunio de 2020 (lamayor de 5.6% por evento). En este sentido,
cabe mencionar que, a junio de 2020, las reservas de previsidon para terremoto totalizaron
USD687 mil, fueron constituidas acorde a la regulacién local y cubren en mas de 100% la
prioridad del contrato exceso de pérdida catastroéfico para el ramo de incendio y lineas aliadas.

Expectativas de Fitch

e  Fitch no espera cambios en la estructura de los contratos de reaseguro de ASSA en el
corto plazo; no obstante, opina que el nivel de retencién en su cartera experimentara
un incremento alineado con la retencién total de los riesgos suscritos en el ramo de
autos.

Clasificacion en Escala de Fitch

Las clasificaciones de riesgo vigente en escala de Fitch se detallan a continuacion:

e Fortaleza financiera de aseguradora, en escala nacional en AA(slv); Perspectiva
Estable.

Las escalas de clasificacion regulatorias utilizadas en El Salvador son las establecidas en la Ley
del Mercado de Valores y en las Normas Técnicas Sobre Obligaciones de las Sociedades
Clasificadoras de Riesgo. Conforme a lo anterior, las clasificaciones empleadas por Fitch se
modifican de la siguiente manera: a las de riesgo emisor de largo plazo se les agrega el prefijo E
y a las de titulos de deuda de corto plazo se les modifica la escala a una que va de N-1 a N-5. El
sufijo (slv) indica que se trata de una clasificacion nacional en El Salvador. Las definiciones de las
clasificaciones se encuentran disponibles en https://www.fitchratings.com/es/region/central-
america

Seguros
El Salvador

Indicadores Relevantes

Jun Jun
(USD Millones) 2019 2020
Primas Retenidas/Primas
Netas (%) 36.1 364
Cuentas por Cobrar
Reaseguradores/
Patrimonio (%) N.A. 403
N.A. - No aplica.

Fuente: Fitch Ratings, ASSA.
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FltChRﬂtngS Seguros
El Salvador
Apéndice A: Comparativo de Pares
Competidor Pequeno con Desempeiio Financiero Adecuado
ASSA se mantiene como un competidor en proceso de consolidacién, con una participacion de
4.0%y 2.4% del total de primas suscritas y retenidas respectivamente en el mercado asegurador
local al cierre de junio de 2020. En cuanto a su desempefio, la compaiiia registré un indice
combinado similar al promedio del mercado (89.0% frente a 89.5%) a junio de 2020, favorecido
principalmente por una mejora en su eficiencia operativa adecuada. Asimismo, ASSA conserva
una posicion de capitalizacién buena, reflejada en razones de apalancamiento favorables frente
al promedio de sus pares de mercado. Por su parte, las coberturas de liquidez siguen adecuadas,
segln parametros de Fitch, y cercanas a los niveles reflejados por sus pares relevantes de
mercado al cierre de junio de 2020.
Comparacion con Pares Relevantes
i Primas Disponible e Primas
Indice Retenidas/ Inversiones/ Retenidas/
Cuotade  Siniestralidad Combinado = ROA ROE Patrimonio ReservasNetas Primas Suscritas
(Al 30 de junio de 2020) Clasificacion Mercado (%) Neta/PDR (%) (%) (%) (%) (x) (%) (%)
ASSA Companiade EAA(slv) 4.0 40.1 89.0 4.8 10.6 0.6 223.5 36.4
Seguros
Mapfre Seguros El EAA(sIV) 10.9 60.6 91.3 5.0 17.0 1.9 125.0 60.9
Salvador
SISA SV EAA+(slv) 3.9 65.1 99.3 6.1 11.0 0.4 276.9 43.0
Total del Mercado de 100.0 49.1 89.5 5.7 134 1.0 172.5 61.1
Seguros
PDR - Prima devengada retenida. x - Veces.
Fuente: Fitch Ratings, Superintendencia del Sistema Financiero.
ASSA Compaiiia de Seguros, S.A.
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El Salvador

Apéndice B: Otras Consideraciones de Clasificacion

A continuacién, se resumen otras consideraciones técnicas que también son parte de los
criterios de clasificacion de Fitch.

Enfoque de Grupo Aplicable a la Clasificacién

Laclasificacionintrinsecade ASSA considera el beneficio de soporte que podria estar disponible
por parte de su matriz, Grupo ASSA, compafia holding de la operacion en la region. En opinién
de Fitch, dicho apoyo estaria disponible si fuese necesario, dada la importancia estratégica que
se refleja en el compromiso fuerte con la operacién de ASSA a través del uso de la misma marca,
politicas de suscripcion, productos y la proteccion de reaseguro, en la que participa de manera
importante la reaseguradora cautiva del grupo, Lion Re.

Clasificaciones de Corto Plazo

No aplica.

Hibridos — Tratamiento de Patrimonio/Deuda
No aplica.

Gobierno Corporativo y Administracion

Fitch considera que las politicas y la estructura de gobierno de ASSA son adecuadas y neutrales
para la clasificacion.

Riesgo de Transferencia y Convertibilidad (Techo Pais)
Ninguno.

Variaciones Metodolégicas
Ninguna.

ASSA Compaiiia de Seguros, S.A.
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FitchRatings Seguros
El Salvador
Apéndice C: Informaciéon Financiera Adicional
Resumen Financiero
(USD miles) Jun 2020 Dic 2019 Dic218 Dic 2017 Dic 2016
Balance General
Activos Liquidos 15,496 16,265 15,545 14,036 2,370
Disponible 3,863 4,479 5,426 3,614 984
Inversiones Financieras 11,633 11,786 10,120 10,422 1,386
Préstamos Netos 0 0 800
Primas por Cobrar 11,871 11,837 10,355 12,048 2,317
Instituciones Deudoras de Seguros y Fianzas 2,303 1,807 1,035 876 337
Inversiones Permanentes 4,994 5,031 4,920 4,823 0
Bienes Muebles e Inmuebles 75 84 188 311 160
Otros Activos 2,415 1,375 1,847 3,398 1,531
Total del Activo 37,155 36,399 33,891 35,492 7,515
Obligaciones con Asegurados 187 75 100 118 21
Reservas Técnicas y Matematicas 4,612 4,855 4,772 4,606 1,235
Reservas para Siniestros 2,322 1,392 1,327 2,117 393
Sociedades Acreedoras de Seguros y Fianzas 7,179 7,732 5,920 8,074 1,220
Obligaciones con Entidades Financieras 0 0 0 0 0
Obligaciones con Intermediarios y Agentes 1,264 1,279 927 1,047 264
Cuentas por Pagar 3,379 4,213 2,614 3,099 1,596
Provisiones 81 85 78 135 1
Otros Pasivos 918 419 1,010 1,121 275
Total de Pasivos 19,942 20,051 16,747 20,317 5,005
Capital Social Pagado 6,500 6,500 6,500 6,500 2,500
Reserva de Capital, Patrimonio Restringido y Resultados
de Ejercicios Anteriores 10,713 9,848 10,644 8,675 9
Total del Patrimonio 17,213 16,348 17,144 15,175 2,509
Total de Pasivo y Patrimonio 37,155 36,399 33,891 35,492 7,515
Estado de Resultados
Primas emitidas Netas 13,909 29,087 25,368 17,111 6,490
Primas Cedidas (8,845) (18,043) (14,650) (11,557) (3,544)
Primas Retenidas Netas 5,064 11,045 10,718 5,555 2,946
Siniestros Pagados Netos (2,818) (6,887) (7,563) (2,969) (2,200)
Siniestros y Gastos Recuperados por Reaseguro (1,617) 2,862 2,869 1,141 1,315
Siniestros Netos Retenidos (1,200) (4,025) (4,694) (1,828) (885)
Ingresos/Egresos por Ajuste de Reservas (688) (148) 624 (410) (290)
Gastos de Adquisicién y Conservacién (1,983) (4,270) (4,007) (2,057) (1,087)
Reembolso de Comisiones por Reaseguro 1,235 2,257 2,141 1,204 562
Resultado Técnico 2,428 4,859 4,782 2,465 1,247
Gastos de Administracion (1,727) (3,802) (3,263) (2,372) (1,329)
Resultado de Operacién 701 1,057 1,519 93 (82)
Ingresos Financieros 374 779 1,252 321 189
Gastos Financieros (194) (148) (532) (349) (40)
Otros Ingresos Netos 282 742 574 380 117
Resultado antes de Impuestos 1,164 2,430 2,813 445 184
Provision para el Impuesto a la Renta (299) (758) (844) (140) (88)
Resultado neto 864 1,672 1,969 306 96

Fuente: ASSA Compaiiia de Seguros, S.A., Fitch Ratings.

ASSA Compaiiia de Seguros, S.A.
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Informacion Regulatoria

Nombre Emisor o Sociedad Administradora: ASSA Compaiiia de Seguros, S.A.
Fecha Del Consejo De Clasificacion: 22/septiembre/2020

Numero De Sesion: 096-2020

Fecha De La Informacion Financiera En Que Se Basoé La Clasificacion

No Auditada: 30/junio/2020

CLASE DE REUNION (Ordinaria/Extraordinaria): Ordinaria

Clasificacidon Anterior (Si Aplica): ‘EAA(sIv)’

LINK SIGNIFICADO DE LA CLASIFICACION: Las definiciones de clasificacién de El Salvador las
puede encontrar en el sitio https://www.fitchratings.com/es/region/central-america bajo el
apartado de "Definiciones de Clasificacion de El Salvador"

Se aclara que cuando en los documentos que sustentan la clasificacion (RAC/Reporte) se alude
a calificacion debe entenderse incluido el término clasificacién.

“La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o
recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emisidn, sino un factor complementario
alas decisiones de inversién; pero los miembros del Consejo seran responsables de una opinién
en la que se haya comprobado deficiencia o mala intencidn, y estaran sujetos a las sanciones
legales pertinentes.”

Seguros
El Salvador

ASSA Compaiiia de Seguros, S.A.
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Las clasificaciones mencionadas fueron requeridas y se asignaron o se les dio seguimiento por
solicitud del emisor clasificado o de un tercero relacionado. Cualquier excepcién se indicara.

TODAS LAS CLASIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS ACIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA
ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE
HTTPS://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CLASIFICACION Y LAS
CONDICIONES DE USO DE TALES CLASIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS
CLASIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO
DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA
INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN
DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO
ADMISIBLE A LAENTIDAD CLASIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CLASIFICACIONES
SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN
ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.
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La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion o garantia de ningtin tipo, y Fitch no representa
o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una
clasificacion de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emision. Esta opiniony los informes realizados por Fitch se basan en
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de Gran Bretafia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y
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Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios
financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer clasificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de
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