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SISA Vida, S.A., Seguros de
Personas

Factores Clave de Clasificacion

Entidad Fundamental: Bajo un enfoque de grupo, SISA Vida, S.A., Seguros de Personas (SISA
Vida) es una subsidiaria fundamental para su propietario directo, Seguros e Inversiones, S.A. y
Filial (SISA), como se refleja en la marca que comparten y en las sinergias fuertes entre ambas
compainias, lo cual refleja que SISA Vida es clave e integral para la operacién consolidada, dado
su tamano relativo e historial en soportar los objetivos estratégicos conjuntos.

Posiciéon Competitiva Favorable: Fitch Ratings destaca el rol importante de SISA Vida para el
grupo y la relevancia que ha adquirido en el mercado asegurador local. Esto es especialmente
luego de que se completarala adquisicion y fusién de la operacion de Seguros SISASV, S.A. (SISA
SV), antes Scotia Seguros, S.A., con su propietaria, SISA. En términos consolidados se convirtié
en el grupo asegurador mas grande del pais, con una participacion de 27.4% del sector
asegurador a diciembre de 2021.

Siniestralidad Impacta Desempeio: Considerando la desviacion en siniestralidad de los ramos
de vida, deuday previsional, relacionada con la crisis sanitaria ocasionada por el coronavirus, el
indice de siniestralidad neta de SISA Vida incrementé hasta 79% al cierre de 2021 (2020: 68%)
superior al promedio del segmento de personas de 72%. Como resultado, SISA Vida registré un
deterioro en su indice combinado, siendo de 109%, superior a 99% de 2020 y al promedio del
segmento de personas de 107%.

Aumento en Apalancamiento: El incremento relevante en la cartera de primas retenidas de
SISAVida al cierre de 2021, de25%, explicado principalmente por la incorporacién de la cartera
de SISASVy las pdlizas previsionales, junto con una contraccién de 6.2% en su base patrimonial,
resulté en aumentos en sus niveles de apalancamiento. El indice de primas retenidas frente a
patrimonio, de 2.6x, y el apalancamiento neto, de 4.4x, incrementaron con respecto a lo
registrado en 2020 (2.0x y 3.5x, respectivamente). Asimismo, dichos indices fueron superiores
a los promedios del segmento de personas, de 2.3x y 4.0x, respectivamente, a diciembre de
2021.

Portafolio de Inversiones Conservador: El portafolio de inversiones de SISA Vida cumple con
los lineamientos de la regulacion local y se compone de titulos de renta fija locales (diciembre
2021: 91%), cuyo perfil crediticio fue adecuado en escala nacional relativa. Por su parte, los
titulos de orden publico sumaron una participacion de 16% del portafolio total y 33% de su
patrimonio a diciembre de 2021.

Sensibilidades de Clasificacion

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

Dado que la clasificacion de SISA Vida considera el soporte que SISA podria brindarle, esta
podria afectarse por una capacidad o disposicion menor a proveerle dicho soporte.

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

Cambios positivos en la capacidad y disposicion de SISA para brindar soporte a SISA Vida se
reflejarian sobre la clasificacion de la misma manera.
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Resultado Neto 34 (2.2)
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Costos de Operacion/

Primas Retenidas (%) 30.6 29.8
Siniestralidad Neta/

PDR (%) 68.4 79.4
{ndice Combinado (%) 99.0 109.2

PDR - Prima devengada retenida.
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Perfil de Negocio

Posicion Competitiva Sobresaliente

SISA Vida opera en el segmento de seguros de personas y es filial de SISA, que es, a su vez,
subsidiaria de Inversiones Financieras Grupo Imperia Cuscatlan, S.A. (IFGIC). Fitch clasifica el
perfil de negocios de SISA Vida como favorable, en comparacion con el de las deméas compaiias
de seguros en El Salvador, debido a que se mantiene como la aseguradora mas grande en
términos de primas emitidas, con una participacion de mercado de 19.6% al cierre de 2021.
Asimismo, en términos consolidados con SISA y Filial, el grupo asegurador se mantuvo como el
mas grande del mercado local, con una participacion combinada de 27.4% a la misma fecha.

Durante 2020 y parte de 2021, SISA Vida incorpord en su cartera de primas los negocios
provenientes de lacarterade SISASV, con lacual se completé el proceso de fusion y ahoraforma
parte de SISA vy Filial. En cuanto a la diversificacion de la cartera, el portafolio de primas fue
relativamente estable y diversificado a diciembre de 2021. Sin embargo, a la misma fecha, la
aseguradora mantiene una proporcion mayor en el ramo previsional y en ramos de vida, tiene
una participacion conjunta de 75.4%.

Con respecto al ramo previsional, durante 2021, SISA Vida obtuvo la licitacién de la péliza de
ambas administradoras de fondos de pensiones (AFP), lo cual beneficia su produccion de primas.
Sin embargo, la agencia sostiene que el sistema de licitacidon publica de este tipo de carteras
puede generar cambios bruscos en el volumen de primas emitidas de SISA Vida u otras
compaiiias, introduciendo volatilidad en sus indicadores principales de eficiencia y suscripcion.
Aun asi,en ambos casos, la volatilidad en el volumen de primas emitidas se modera al considerar
la plataforma de negocios integrada y altamente sinérgica con su matriz, SISA y Filial.

Durante 2021, la cartera de primas de SISA Vida mantuvo una diversificacién buena por canales
de comercializacion, sin que ninguno sobrepasara 50% de proporcién. No obstante, SISA Vida
distribuye su cartera de forma directa en su mayoria (47%), ya que, en este canal se consideran
las pélizas previsionales. SISA Vida también se beneficia de un componente importante de
prima, generado mediante su empresa relacionada, Banco Cuscatlan.

Propiedad

SISA es propiedad de la tenedora de acciones, Inversiones Financieras Grupo Imperia Cuscatlan
que, asuvez, es propiedad de Imperia Intercontinental, holding de inversiones estratégicas enel
sector financiero. La estructura de propiedad es neutral para la clasificacion

Presentacion de Cuentas

Para el presente informe, se utilizaron los estados financieros auditados de los periodos 2017-
2021. Los estados financieros a diciembre de 2020 y 2021 fueron auditados por KPMG, cuya
opinién fue que se presentaron de conformidad a las Normas Contables para para Sociedades
de Seguros vigentes en El Salvador. Ademas, se utilizé informacién adicional obtenida
directamente del emisor, asi como la publicada en el sitio web de la Superintendencia del
Sistema Financiero.

Capitalizacion y Apalancamiento

Apalancamiento Presionado por Desempeiio e Incremento en Primas

Al cierre de 2021, la base patrimonial de SISA Vida totalizé USD34.0 millones, registrando una
contraccion de 6.2% con respecto al cierre de 2020. Dicha contraccién en la base patrimonial de
SISA Vida derivé principalmente del resultado neto deficitario a causa del incremento en
reclamos de vida asociados a coronavirus, asi como por un gasto extraordinario ocurrido. Sin
embargo, la aseguradora se mantuvo en cumplimiento con los requerimientos de capital
regulatorio, lo cual se evidencia en la relacién del patrimonio neto con el margen de solvencia,
con una suficiencia de 7.6% a diciembre de 2021.

Al cierre de 2021, se reflejé un incremento relevante en la cartera de primas retenidas de la
aseguradora, de 25%, explicado principalmente por laincorporacién de la carterade SISASV, lo
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cual, junto con la contraccién en su base patrimonial, resulté en aumentos en sus niveles de
apalancamiento. Los indices de primas retenidas frente a patrimonio de 2.6x y su
apalancamiento neto de 4.4x incrementaron con respecto a los registrados en 2020, y fueron
superiores a su promedio de los Ultimos tres cierres de afo (2.1x y 3.6x, respectivamente).
Asimismo, dichos indices fueron superiores a los promedios del sector salvadoreiio de seguros
de personas, de 2.3x y 4.0x, respectivamente, a diciembre de 2021.

Fitch opina que los niveles de apalancamiento de SISA Vida estan alineados frente al tamano de
sus operaciones, pero se alejan de los promedios registrados por el sector asegurador.
Asimismo, sostiene que los niveles de apalancamiento podran acercarse con respecto al
promedio de sus pares relevantes, en la medida en que la compafia continle incrementando su
base patrimonial a través de una politica de dividendos conservadora, o bien seglin su capacidad
de generacion de recursos internos.

Expectativas de Fitch

° La agencia espera que SISA Vida mantenga una capitalizacion razonable y acorde al
tamano de sus operaciones en el primer semestre de 2022.

° Fitch espera que los indicadores de apalancamiento se estabilicen y no descarta que
registren una reduccién durante 2022, considerando una mejor expectativa de
rentabilidad y capitalizaciones para compensar las pérdidas de 2021.

Capacidad de Servicio de Deuda y Flexibilidad Financiera

Fondeo a través de Capital

En mercados en desarrollo, como El Salvador, Fitch reconoce que el fondeo de las aseguradoras
proviene principalmente del capital. Ademas, opina que en dichos mercados las opciones
disponibles de fondeo son pocas, lo que limita su flexibilidad financiera. La evaluacién de Fitch
sobre este factor crediticio considera que en El Salvador existe un acceso generalmente estable,
pero podria enfrentarse a ciertos retos en periodos de estrés.

Expectativas de Fitch
° La agencia no espera variaciones en la composicion del fondeo de la aseguradora.

Desempeno Financiero y Resultados

Rentabilidad Impactada por Siniestralidad de Vida

Al cierre de 2021, SISA Vida mantuvo su posicién competitiva en el sector de seguros de
personas, a pesar del incremento en siniestros debido a la pandemia y la reactivacion del
mercado en 2021. El indice de siniestralidad neta registré un incremento en 2021 a 79% desde
68% a diciembre de 2020, y este fue superior al promedio del segmento de personas de 72%.
Este resultado derivo principalmente de un aumento en la siniestralidad de los ramos de vida,
deuday previsional, relacionado con la crisis sanitaria ocasionada por el coronavirus.

Un incremento fuerte en muertes asociadas principalmente al coronavirus impacté los ramos
de vida, deuda y previsional. Por tratarse de una cartera en su mayoria de vida colectivo, con
sumas aseguradas moderadas, una porcién relevante de los reclamos fue retenido por la
companiia. Ademas, SISA Vida incurrié en gastos de constitucién de reservas, tanto de reclamos
en tramite como de siniestros incurridos y no reportados (IBNR; incurred but not reported), para
afrontar el impacto mas prolongado de lo esperado de la crisis sanitaria.

Al considerar la fusiéon con SISA SV y el manejo de las dos pélizas previsionales, SISA Vida
registré un crecimiento importante en primas emitidas (22%), asi como en primas retenidas
(25%). Sin embargo, gastos asociados al proceso de fusién con SISA SV y un gasto extraordinario
ocurrido, derivé en un incremento anual en sus gastos operativos netos a diciembre de 2021
(+22%). A pesar de ello, SISA Vida registré un indice de eficiencia operativa estable de 30%, el
cual fue favorable frente a su promedio de los tres afios anteriores, de 36%, y al promedio de las
compafiias del segmento de vida, de 35%, al cierre de 2021.
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Fuente: Fitch Ratings, SISA Vida.

Indicadores Relevantes

(%) 2020 2021
Siniestralidad Neta 68.4 79.4
indice de Eficiencia

Operativa 30.6 29.8
Indice Combinado 990 109.2
Indice Operativo 992 106.1
ROE Promedio Anualizado 9.8 (6.3)

Fuente: Fitch Ratings, SISA Vida.
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Como resultado de lo anterior, SISA Vida registré un indice combinado de 109% al cierre de
2021, mayor que el de 2020 de 99%, aunque cercano al promedio del segmento de seguros de
vida local de 107%. Asimismo, el indice de rentabilidad sobre patrimonio promedio (ROE) fue
deficitario, de -6%, e inferior al promedio de las compafiias locales de seguros de vida de -2%.

Expectativas de Fitch

° La agencia estima que el enfoque de SISA Vida en el resultado técnico le permitira
mantener un control mayor sobre sus indicadores de desempeio mas importantes.

° Fitch no descarta repuntes extraordinarios en los indices de siniestralidad en el mediano
plazo, al considerar impactos adicionales de la crisis sanitaria del coronavirus.

° En el corto a mediano plazo, Fitch anticipa que los indicadores de rentabilidad se veran
normalizados con respecto a sus promedios histéricos, considerando una tendencia a la
baja en siniestralidad de los ramos de vida y deuda.

Inversiony Liquidez
Portafolio de Inversion Conservador y Liquidez Razonable

El portafolio de inversiones de SISA Vida cumple con los lineamientos de la regulacién local y
estd compuesto, en su mayoria, por instrumentos de renta fija emitidos principalmente en el
mercado local (2021: 91%), cuyo perfil crediticio es adecuado en escala nacional relativa. De
esta manera, la mayor proporcién de inversiones estd asignada a instrumentos de deuda,
certificados de inversion y depdsitos a plazo emitidos por instituciones financieras del pais
(2021: 83%). Por su parte, los instrumentos titularizados, no clasificados por Fitch (8%),
incorporan una gama amplia de emisiones y una dispersiéon adecuada de riesgos subyacentes.
Las inversiones en sociedades del extranjero (2021: 9.3%), de emisores costarricenses y
panamefos en su mayoria, son emitidas en délares estadounidenses y tienen un perfil de
diversificacién mas reducido.

Las inversiones colocadas en instrumentos gubernamentales sumaban una participacién de
16% del portafolio total y 33% de su patrimonio al cierre de 2021. Su perfil de riesgo crediticio
se afecta por la clasificacidn de riesgo soberana de El Salvador de ‘CCC’ en moneda extranjera.
Los activos liquidos, compuestos por disponibles e inversiones, participaron con 60% del activo
total a diciembre de 2021 y registraron una proporcion inferior frente a diciembre de 2020 de
65% y frente al promedio del sector de seguros de personas de 62%. Ademas, SISA Vida
presentd indicadores de cobertura de activos liquidos de 126% sobre reservas totales netas y
82% sobre pasivos al cierre de 2021, niveles que compararon similares frente al promedio de
compafiias que operan en ramos de personas de 122% y 89%, respectivamente, en el mismo
periodo.

Expectativas de Fitch

° La agencia no espera cambios significativos en la composiciéon del portafolio de
inversiones de SISA Vida en los préximos 12 a 24 meses, dado su enfoque conservador y
la concentracion mayoritaria en instrumentos de renta fija de liquidez alta.

° Fitch considera que el nivel de liquidez de SISA Vida se mantendra razonable para su
operacion, aunque no descarta que se vea presionado en el corto o mediano plazo.

Adecuacion de Reservas

Constitucion de Reservas Acorde al Perfil de Cartera

SISA Vida constituye sus reservas con base en las normas emitidas por la Superintendencia del
Sistema Financiero de El Salvador. Su base de reservas incrementé 10% a diciembre de 2021,
frente a diciembre de 2020, congruente con el aumento en la cartera de primas retenidas y con
el aumento en siniestralidad del periodo. El indicador de cobertura de reservas a primas
retenidas fue de 66% al cierre de 2021, inferior al de 2020 (75%) y al promedio de sus pares
relevantes de 75% a la misma fecha. Ademas, los indicadores de reservas de siniestros frente a
siniestros incurridos y frente al patrimonio fueron de 0.6x y 1.2x, respectivamente, por lo cual
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Indicadores Relevantes
(%) 2020 2021
Activos Liquidos?/
Reservas Técnicas Netas 146 126
Activos Liquidos/
Pasivos Netos 93 82
Inversiones Gubernamentales/
Patrimonio 37 33
Activos Riesgosos®/
Patrimonio 8.4 55

?Disponibilidades + inversiones financieras.
PInversiones en renta variable + inversiones

debajo de grado de inversion + inversiones en

inmuebles + primas por cobrar vencidas +
préstamos.
Fuente: Fitch Ratings, SISA Vida.

SISA Vida, S.A., Seguros de Personas
Informe de Clasificacién | 26 abril 2022

fitchratings.com



FitchRatings

Fitch opina que el riesgo de las reservas es de incidencia mediana en la clasificacién, dado el
perfil de su cartera, el cual considera las pélizas previsionales con contingencias de largo plazo.

A diciembre de 2021, la estructura del pasivo de la aseguradora continuaba dominada por la
base de reservas totales, con una proporcién de 65% sobre el total, nivel inferior al promedio
del segmento de seguros de personas de 73%. En la composicién de dicha base, las reservas de
siniestros mantuvieron una proporcion mayor (65%) dentro de las reservas totales en
comparacion con las reservas de riesgos en curso y matematicas (35%). Sin embargo, las
reservas de siniestros registraron un incremento interanual de 15%, debido al aumento en
reservas IBNR por el manejo de ambas pélizas previsionales y por siniestros pendientes de
liquidar.

Expectativas de Fitch

° La agencia no espera variaciones significativas en la composicion de reservas en el
mediano plazo.

Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastrofico

Programa de Reaseguro Adecuado

SISA Vida opera con una combinacién adecuada de contratos de reaseguro proporcionales y no
proporcionales definidos por linea de negocio. Fitch opina que el programa de reaseguro limita
apropiadamente su exposicién patrimonial ante riesgos individuales y por eventos de severidad
y catastroficos, lo que favorece la estabilidad de los resultados.

Las estructuras de reaseguro incluyen coberturas de exceso de pérdida operativo paralas lineas
de vidaindividual, vida colectivo, vida decreciente, bancaseguros y salud. La linea de accidentes
personales mantiene un contrato proporcional de tipo excedente y la linea previsional tiene
coberturas proporcionales cuota parte durante lavigencia de la péliza. La agencia considera que
tanto las prioridades de retenciéon como las capacidades del contrato se ajustan adecuadamente
al perfil de negocios de la compafiia. Asimismo, la aseguradora posee coberturas catastréficas
para las lineas de vida y previsional, con exposiciones maximas de riesgo retenido dentro de
rangos acotados.

Laestructurade cesion de riesgos de SISA Vida es influenciada principalmente por la estructura
de reaseguro de ramo de pensiones, ya que operaba histéricamente con una retencién mayor
de sus riesgos. En este sentido, el indice de retencién de primas se mantuvo reducido, en 56% al
cierre de 2021 (2020: 54%), influenciado por el ramo previsional y el de seguro de deuda. El
resto de los segmentos abordados por la compaiia se mantuvo en el rango de retencién
histérico. No obstante, algunos enfrentaron modificaciones en las coberturas y capacidades del
reaseguro frente a programas anteriores.

Fitch destaca la participacion relevante en el patrimonio de las cuentas por cobrar y reservas a
cargo de reaseguradores en SISA Vida. Dicho riesgo se atenUa, en parte por la participacién de
reaseguradores que, en su mayoria, cuentan con una calidad crediticia adecuada.
Expectativas de Fitch

° La agencia no espera cambios importantes en el esquema de reaseguro en el corto plazo.
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Indicadores Relevantes

(USD miles) 2020 2021

Reservas Técnicas Netas 53,942 59,550

Reservas de Riesgo

en Curso (%) 37 35
Reservas Técnicas/

Prima Retenida (%) 75 66
Reservas de Siniestros/

Siniestros Incurridos (x) 0.6 0.6
Reservas de Siniestros/

Patrimonio (x) 0.8 1.2
x - Veces.

Fuente: Fitch Ratings, SISA Vida.

Indicadores Relevantes

(%) 2020 2021
Retencion de Primas 54 56

Cuentas por Cobrary Reservas
a Cargo de Reaseguro/
Patrimonio 16 31

Fuente: Fitch Ratings, SISA Vida.
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Clasificaciones en Escala de Fitch

Las clasificaciones en escala de Fitch se detallan a continuacién:
. Fortaleza Financiera de las Aseguradoras 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.
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Apéndice A: Otras Consideraciones de Clasificacion

A continuacion, se resumen otras consideraciones técnicas que también son parte de los
criterios de clasificacion de Fitch.
Enfoque de Grupo Aplicable a la Clasificacion

Fitch considera que SISA Vida es una subsidiaria fundamental para su compaiia relacionada,
SISA vy Filial, en funcién de lo cual se ha aplicado un enfoque de soporte de grupo en la
clasificacién de la compafia de seguros de personas. Lo anterior se sustenta en la marca que
comparten y en las sinergias fuertes entre ambas compafias, en donde SISA Vida es clave e
integral para la operacién consolidada, dados su tamario relativo e historial de soporte de los
objetivos estratégicos conjuntos. Considerando lo anterior, la calificacién de SISA Vida
dependera de cambios en la capacidad o disposicién de SISAy Filial para otorgarle soporte.
Ajuste en Notches (Escalones) de Clasificacion

No aplica.

Gobierno Corporativo y Administracion

El gobierno corporativo y la administraciéon son adecuados y neutrales para la clasificaciéon. Con
base en la metodologia de Fitch, las politicas de gobierno corporativo no generan un beneficio
en la clasificacién de SISA Vida, pero podrian presionarla a la baja en caso de ser deficientes.
Riesgo de Transferencia y Convertibilidad (Techo Pais)

Ninguno.

Variaciones Metodolégicas
Ninguna.

SISA Vida, S.A., Seguros de Personas
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Apéndice B: Informacién Financiera Adicional

Seguros
El Salvador

Resumen Financiero - SISA Vida, S.A., Seguros de Personas

Variacién Dic

(USD miles) 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2021-20 (%)
Balance General

Activos Liquidos 74,830 78,816 69,991 72,309 74,833 81,041 (5.1)
Disponible 5,118 4,790 3,945 3,575 2,913 2,531 6.9
Inversiones Financieras 69,711 74,026 66,046 68,734 71,920 78,511 (5.8)
Préstamos Netos 806 679 125 1,360 1,181 3,111 18.7
Primas por Cobrar 33,724 32,549 22,240 13,733 8,600 4,525 3.6
Instituciones Deudoras de Seguros y Fianzas 10,381 5,667 3,375 2,277 2,149 1,789 83.2
Inversiones Permanentes - - - - - - -
Bienes Muebles e Inmuebles 2 2 3 5 12 18 (18.2)
Otros Activos 5519 2,879 1,844 677 674 749 91.7
Total Activo 125,261 120,592 97,578 90,360 87,448 91,233 3.9
Obligaciones con Asegurados 1,975 1,275 2,206 1,851 1,691 1,645 54.9
Reservas Técnicas 20,729 20,215 18,060 16,931 14,810 16,042 25
Reservas para Siniestros 38,821 33,727 23,117 27,156 27,918 26,451 15.1
Sociedades Acreedoras de Seguros y Fianzas 19,930 17,016 15,017 7,768 5,518 7,180 17.1
Obligaciones con Entidades Financieras — — — — — — —
Obligaciones con Intermediarios y Agentes 867 399 367 175 250 181 117.2
Cuentas por Pagar 7,563 6,250 5,459 4,376 4,239 3,611 21.0
Provisiones 524 472 437 415 398 286 11.0
Otros Pasivos 851 4,995 77 120 239 151 (83.0)
Total Pasivos 91,259 84,349 64,739 58,793 55,063 55,545 8.2
Capital Social Pagado 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 0.0
Reservas 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 0.0
Patrimonio Restringido 1,133 1,494 1,124 1,225 1,015 1,162 (24.2)
Resultados Acumulados 29,090 25,354 21,888 19,661 19,607 22,218 14.7
Reservas., Patrimonio restringido y Resultados Acumulados 29,001 31,244 27,838 26,567 27,386 30,689 (7.2)
Resultados del Ejercicio (2,221) 3,396 3,826 4,681 5763 6,309 (165.4)
Total Patrimonio 34,001 36,244 32,838 31,567 32,386 35,689 (6.2)
Total Pasivo y Patrimonio 125,261 120,592 97,578 90,360 87,448 91,233 3.9
Primas Emitidas Netas 161,650 132,918 96,926 80,647 74,698 79,821 21.6
Primas Cedidas (71,929) (61,224) (36,818) (17,962) (16,274) (16,209) 17.5
Primas Retenidas 89,721 71,694 60,108 62,684 58,424 63,612 25.1
Siniestros Netos de Salvamentos y Recuperaciones (115,844) (65,394) (59,064) (45,922) (42,828) (46,864) 771
Siniestros y Gastos Recuperados por Reaseguro 50,295 27,924 20,303 10,927 11,544 5,921 80.1
Siniestralidad Retenida (65,549) (37,470) (38,761) (34,996) (31,284) (40,943) 74.9
Ingresos/Egresos Técnicos por Ajustes de Reservas (5,811) (11,994) 2,726 (1,213) (362) 6,346 (51.5)
Gastos de Adquisicion y Conservacion de Primas (22,796) (20,400) (19,136) (18,759) (17,207) (19,247) 11.7
Reembolso de Gastos por Cesién 4,665 4,905 2,568 491 98 632 (4.9)
Resultado Técnico 230 6,736 7,505 8,207 9,669 10,400 (96.6)
Gastos de Administracion (8,616) (6,437) (6,196) (5,911) (6,104) (6,347) 33.8
Resultado de Operacién (8,387) 298 1,309 2,297 3,564 4,053 (2,911.5)
Ingresos Financieros 4,418 4,356 4,241 4,385 4,868 5411 1.4
Gastos Financieros y de Reservas de Saneamiento (1,700) (4,504) (928) (618) (622) (816) (62.3)
Otros Ingresos y Gastos 3,388 4,673 890 814 649 718 (27.5)
Resultado antes de Impuestos (2,281) 4,823 5,512 6,878 8,458 9,366 (147.3)
Provision para el Impuesto ala Renta 60 (1,427) (1,686) (2,197) (2,696) (3,057) (104.2)
Resultado Neto (2,221) 3,396 3,826 4,681 5763 6,309 (165.4)

Fuente: Fitch Ratings, SISA Vida.
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Informacion Regulatoria

Nombre Emisor o Sociedad Administradora: SISA Vida, S.A., Seguros de Personas
Fecha del Consejo de Clasificacion: 08/abril/2022

Numero de Sesién: 039-2022

Fecha De La Informacién Financiera En Que Se Basoé La Clasificacion:

o Auditada: 31/diciembre/2021

Clase De Reunion (ordinaria/extraordinaria): Ordinaria

Clasificacion Anterior (Si Aplica): ‘EAA+(slv)’

Link Significado De La Clasificacion: Las definiciones de clasificacién de El Salvador las pueden
encontrar en el sitio https://www.fitchratings.com/es/region/central-america bajo el apartado
de "Definiciones de Calificacion de El Salvador".

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

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

Seguros
El Salvador
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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 calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y
estipulaciones. Por favor, lea estas limitaciones vy estipulaciones siguiendo este enlace:
https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las definiciones de calificacién de Fitch
para cada escala de calificacion y categorias de calificacion, incluidas las definiciones relacionadas con
incumplimiento, estan disponibles en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de
Calificacion. Las calificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo
momento. El cédigo de conducta, las politicas sobre confidencialidad, conflictos de interés, barreras para la
informacion para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas politicas y procedimientos de Fitch estan también
disponibles en la secciéon de Cédigo de Conducta de este sitio. Los intereses relevantes de los directores y
accionistas estan disponibles en https://www.fitchratings.com/site/regulatory. Fitch puede haber
proporcionado otro servicio admisible o complementario a la entidad calificada o a terceros relacionados.
Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de calificacion o del(los) servicio(s) complementario(s) para
el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compania de Fitch Ratings registrada ante ESMA o FCA (o
una sucursal de dicha compania) se pueden encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch
Ratings.

En la asignacién y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacién de otros informes (incluyendo informacion prospectiva),
Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo
unainvestigacion razonable de lainformacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion
razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada
o enunadeterminada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros
que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se
ofrece y coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a
representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los
informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictdmenes legales y otros
informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto a la
emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben
entender que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Fitch se
basa en relacion con una calificaciéon o un informe sera exacta y completa. En dltima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la
exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones y
sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados financieros y
abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de informacion financiera y de otro tipo
son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza
no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones
pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificaciéon o una
proyeccion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion o garantia de ningun 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
calificacion de Fitch es una opinidn en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinion y los informes realizados por Fitch se basan en
criterios establecidos y metodologias que Fitch evallia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un
producto de trabajo colectivo de Fitch y ninglin individuo, o grupo de individuos, es Ginicamente responsable por una calificaciéon o un informe.
La calificacién no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos
sean mencionados especificamente. Fitch no esta comprometido en la oferta o venta de ningtin titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria
compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las
opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propdsito de ser contactos. Un informe con una calificacién de Fitch no es un
prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en
relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola
discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para
comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la
conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacién a los titulos.
Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos
honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, Fitch calificara
todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular,
por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion,
publicacién o diseminacion de una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexion
con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000”
de Gran Bretafa, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y
distribucion electronica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros
suscriptores de imprenta.

Fitch Ratings, Inc. estd registrada en la Comision de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en inglés, U.S. Securities and Exchange Commission)
como una Organizacién de Calificacion Estadistica Reconocida a Nivel Nacional (“NRSRO”; Nationally Recognized Statistical Rating
Organization). Aunque ciertas subsidiarias de calificacion crediticia de la NRSRO estan enlistadas en el item 3 del documento “Form NRSRO” y,
como tales, estan autorizadas para emitir calificaciones crediticias en nombre de la NRSRO (ver https://www.fitchratings.com/site/regulatory),
otras subsidiarias no estan enlistadas en el documento “Form NRSRO” (las “no NRSRO") y, por tanto, las calificaciones crediticias emitidas por
estas subsidiarias no son emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo, personal de las subsidiarias no NRSRO puede participar en la
determinacion de calificaciones crediticias emitidas por, o en nombre de, la NRSRO.

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 calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de
calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” segin la definicion de la
“Corporations Act 2001”".

Derechos de autor © 2022 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-
800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccién o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos
los derechos reservados.
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