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Factores Clave de Clasificacion

Perfil de Negocios Se Mantiene Favorable: Fitch Ratings considera que, si bien Seguros e
Inversiones S.A. y Filial (SISA) ha dejado de contar con la parte mayor de las primas de los
seguros previsionales, cuya participacion en su cartera de primas era de 30%, el perfil de la
compafiia se mantiene “Favorable” frente al de sus pares de mercado. Esto se sustenta en el
liderazgo que su operacion mantuvo en el mercado local y la oferta diversificada de productos y
canales de distribucion, asi como alareduccion en el perfil de riesgo del negocio suscrito al 1523.

Desempeio Desafiado por Suscripcion Menor e Impuesto Nuevo: La salida del flujo de primas
suscritas en el seguro previsional y la aplicacién del impuesto nuevo de bomberos resultaron en
algunas distorsiones en suscripcion, siniestralidad y en un gasto administrativo acumulado
mayor. Si bien el indice de siniestralidad neta de SISA se redujo hasta 54% a junio de 2023 (1522:
61%) ante siniestros asociados menores del ramo previsional, por otra parte, el indice de
eficiencia operativa crecié hasta 43% (1522: 29%; mercado: 44%), debido a una base menor de
primas retenidas y a la absorcion del impuesto nuevo de bomberos sobre la emisién de seguros,
con algunas exclusiones. De no haberse absorbido dicho gasto, el indice de eficiencia habria sido
de 40% al 1523,y la cobertura combinada de 97%, similar a la de mercado, habria sido de 94%.

Capitalizacion Adecuada: Al 1523, el patrimonio de SISA totalizaba USD71.2 millones,
levemente menor frente al de diciembre de 2022. Esto se atribuye a la distribucion de utilidades
realizada en el 1S23 y a resultados que compararon menores que lo registrado en el 1522. No
obstante, los indices de apalancamiento registraron una disminucion, congruente con la
suscripcion menor por la salida de una porcién significativa de primas y reservas relacionadas
con el seguro previsional. Fitch espera que SISA mantenga una capitalizaciéon congruente con el
tamafo de su operacion y estrategia de crecimiento, asi como una politica de dividendos
alineada a los resultados generados.

Portafolio de Inversiones Conservador en Escala Nacional: El portafolio de inversiones de SISA
cumple con los lineamientos de la regulacién local y se compone, en su mayoria, de titulos de
renta fija locales, cuyo perfil crediticio individual (PCI) fue adecuado en escala nacional. Las
inversiones colocadas en instrumentos gubernamentales participaban con 19% del portafolio
total y 31% del patrimonio de la aseguradora a junio de 2023, lo cual supone una exposicion al
riesgo de mercado congruente con la valorizacién de dichas inversiones.

Programa de Reaseguro Adecuado: El esquema de reaseguro de la entidad se compone de
contratos con capacidades amplias que le permiten suscribir riesgos de volumen mayor.
Asimismo, estos cuentan, en su mayoria, con la participacion de reaseguradores con calidad
crediticia adecuaday trayectoria internacional amplia. Fitch opina que dicho programa permite
limitar su exposicién patrimonial ante riesgos individuales, eventos de severidad y catastroéficos.
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Siniestralidad Neta/
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PDR - Prima devengada retenida
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El Salvador

Sensibilidades de Clasificacion

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

La agenciaopina que el potencial al alza en la clasificacién seria limitado en el corto plazo, dada la influencia que ejerce
el perfil de la industria y ambiente operativo en su perfil de compaiiay de inversiones. Sin embargo, movimientos de
clasificacién positivos podran relacionarse con un fortalecimiento sostenido de su franquicia y una posicién
competitiva, acompainado de unadiversificacion mayor del portafolio de inversiones en instrumentos que permitieran
reducir la exposicion del patrimonio a deterioros en la calidad crediticia de los mismos.

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

° un deterioro sostenido en el perfil de negocios de SISA, que proviniera de un deterioro significativo en su
posicionamiento y perfil de riesgo del negocio.

° una composicion significativamente mayor del portafolio de inversiones en activos de calidad crediticia baja,
que elevara considerablemente la exposicion del patrimonio a ese tipo de activos;

° una dependencia significativa en la generacién de ingresos proveniente de su banco relacionado.

Perfil de la Compainiia
Perfil de Negocios Favorable

De acuerdo a la “Metodologia de Calificacion de Seguros” de Fitch, el perfil de negocios de SISA es “Favorable” frente
al de otras compaiiias en el mercado asegurador salvadorefo. Pese a ya no contar con la parte mayor de las primas del
seguro previsional, el cual tenia un aporte relevante en su portafolio, SISA mantuvo la primera posicion del mercado
por primas suscritas y retenidas, siendo sus cuotas de mercado de 24% en ambos casos, al 1523. La agencia también
opina que el perfil de riesgo del negocio es “Favorable”, debido a un portafolio por lineas de negocio que abarca
productos bien establecidos en el mercado con un desempefio menos volatil, aunque sensibles a la competencia de
tarifas; también se beneficia de la capacidad de negociacién mayor frente a otros competidores, gracias a su posicién
competitiva fuerte.

Asimismo, la diversificacién de su operacion es adecuada, al complementar su oferta de productos en seguros de
dafos, con la de seguros de personas, comercializados, en su mayoria, a través de su filial SISA Vida, S.A., Seguros de
Personas (SISA Vida). Por otra parte, la aseguradora cuenta con una operacion diversificada geograficamente y por
canales de distribucion, entre los cuales trabaja con corredores, agentes, venta directa y otros socios comerciales.

De acuerdo con la nueva Ley Integral del Sistema de Pensiones, el sistema asegurador dejo de proveer la cobertura
del seguro de invalidez y sobrevivencia (SIS) para las administradoras de fondos de pensiones (AFP), cobertura que
SISA proporcionaba como asegurador directo, aunque al mismo tiempo cedia una porcion relevante a otras
aseguradoras locales. Durante 2023, Fitch estima que SISA registrard una contraccion en primas y utilidades,
considerando la salida del negocio previsional, el cual participaba con 30% de su cartera total de primas suscritas a
diciembre de 2022. No obstante, la administracién de la aseguradora estima un crecimiento positivo en el resto de
ramos.

Al 1523, el total de primas suscritas de SISA ascendié a USD99 millones, registrando una contraccion de 19% frente
al 1S22 (-4% promedio de mercado). No obstante, excluyendo la reduccién en primas del seguro previsional, el resto
de ramos registraron un crecimiento interanual de 14%, liderado por seguros de incendio (40%), autos (25%) y vida
colectivo (11%).

En cuanto a la diversificaciéon de la cartera de SISA, la compafia presenté una proporcién mayor en negocios de
personas a junio de 2023, con una participaciéon conjunta de 56%, en los cuales destacaba la participacion de los
seguros de vida colectivo (34%) y de accidentes y salud (19%). El resto de la cartera consolidada de primas provino de
los seguros de incendio (15%), autos (15%), y bancaseguros (11%). Por canales de distribucion, 69% de la produccion
se generd de forma directa 'y 31% por corredores. Ademas, SISA se sigue beneficiando de la produccion proveniente
de su empresa relacionada, Banco Cuscatlan de El Salvador, S.A. (Cuscatlan).

La aseguradora mantuvo una concentracion relevante en sus 10 clientes principales al 1523 (51% del total de primas
suscritas). Fitch considera que una diversificacion mayor de la cartera suscrita por clientes reducird el riesgo ante
cualquier volatilidad en su comportamiento, lo cual pueda afectar los indicadores de desempeno financiero.

Gobierno Corporativo y Administracién

La agencia evaluta el gobierno corporativo y administracion de SISA como “Moderada/Favorable”. Esto toma en su
consideracion sus practicas buenas de gobernanza, su estructura de gobierno que garantiza la reduccién de conflictos
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de interés y transparencia financiera. Ademas, estd alineada a lo requerido por el regulador, asi como a las mejores
practicas internacionales.

Participaciéon de Mercado Primas por Ramo
(A junio de 2023) (Ajunio de 2023) Otros  Previsional
Otras Autos 6% 2%
18% le‘? 12%
.. (] . 3
Davivienda Seguros Incendio y Lineas Vida
3% Aliadas

13% 35%
o

Palic
5%
Salud y Accidentes
ASSA Sura 11%
7% 16%
Bancaseguros
ACSA MAPFRE 8%

12% 14%

Fuente: Fitch Ratings, SISA
Fuente: Fitch Ratings, Superintendencia del Sistema Financiero

Propiedad

Neutral para la Clasificacion

SISA es propiedad en un 98% de la tenedora de acciones, Inversiones Financieras Grupo Imperia Cuscatlan, la cual es
asuvez propiedad de Imperia Intercontinental Inc, holding de inversiones estratégicas en el sector financiero. El resto
de las acciones (2%) son propiedad de inversionistas minoritarios.

Capitalizacion y Apalancamiento

Capitalizacion Adecuada para su Operacion

Al 1523, la base patrimonial de la entidad totalizé USD71.2 millones, registrandose levemente menor frente al cierre
de 2022. Lo anterior se atribuye a la distribucién de utilidades realizada en el 1S23, por USD5 millones, y a resultados
que comparan menores que lo registrado en el 1522. No obstante, SISA vy su filial SISA Vida se mantuvieron en
cumplimiento del requerimiento de capital regulatorio, puesto que alcanzaron 30% y 5%, respectivamente, a junio de
2023.

En términos de apalancamiento, los indices de SISA registraron una disminucién al 1S23, congruente con la
suscripcién menor por la salida de una porcién significativa de primas asociadas al seguro previsional, como por una
reduccién en las obligaciones por reservas asociadas. En ese sentido, la relacién de primas retenidas sobre patrimonio
de 1.7x, y el apalancamiento neto de 3.1x se redujeron respecto al cierre de 2022 (1.9x y 3.2x, respectivamente) y al
1522. En la comparacion con los promedios del mercado, de 1.2xy 2.0x a junio de 2023, respectivamente, los indices
de SISA persisten superiores.

Fitch opina que los niveles de apalancamiento de SISA son adecuados frente al volumen de sus operaciones, y estima
podran acercarse al promedio del sector asegurador al cierre de 2023, considerando la reduccion en la base de primas
retenidas y reservas, asi como los resultados del periodo que se sumaran al patrimonio.
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Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(x) Junio 2022 Junio 2023 J Fitch opina que la estrategia de crecimiento y
una politica conservadora de distribuciéon de

Prima Retenida/Patrimonio 20 L7 dividendos sobre resultados de SISA, a medida
Apalancamiento Neto® 3.3 3.1 que estos se fortalezcan, seran determinantes
Pasivo/Patrimonio 2.1 2.3 en la evolucién de sus indices de
Patrimonio/Activo Total (%) 32.1 30.7 apalancamiento.

?Prima retenida+ reservas técnicas netas/capital. x - Veces. ° Fitch también estima que los niveles de
Fuente: Fitch Ratings, SISA apalancamiento de la aseguradora se

favoreceran durante 2023 de la salida del ramo
previsional del portafolio de SISA y de la
reduccién progresiva en las obligaciones de
constituciéon de reservas que dicho negocio
supone.

Evolucién del Capital
mmmm Patrimonio (eje izq.)
e Prima Retenida/Patrimonio (eje der.)
Apalancamiento Neto (eje der.)

(USD millones) (x)
80 4
‘0 —— @ 5
40 2
20 1

0 0

2018 2019 2020 2021 2022 06/23
x - Veces.
Fuente: Fitch Ratings, SISA

Capacidad de Servicio de Deuda y Flexibilidad Financiera

Fondeo con Recursos Propios

En mercados en desarrollo como El Salvador, el fondeo de las aseguradoras proviene en su mayoria de sus recursos de
capital,como es el caso de SISA. Fitch opina que, en dichos mercados, las pocas opciones disponibles de fondeo limitan
la flexibilidad financiera de las aseguradoras. La evaluacién de la agencia sobre este factor crediticio considera que, en
El Salvador, existe un acceso a fondeo generalmente estable que podria enfrentarse a ciertos retos en periodos de
estrés. No obstante, al 1523, SISA seguia sin presentar obligaciones con instituciones financieras en su balance.

Desempeno Financiero y Resultados

Distorsiones Ocasionadas por Salida del Ramo Previsional e Impuesto Nuevo

La salida del flujo de primas tras dejar de suscribir la SIS para las dos AFP del pais desde enero de 2023, alineada con
la reforma de pensiones, significd para SISA una base de primas menor y siniestros asociados menores a ese ramo; y
tras considerar ademas movimientos por cesiones de primasy recuperaciones de reaseguro, asi como la variacion neta
en reservas, incidié en una contraccién interanual en las primas devengadas y siniestros incurridos de SISA, de 17% y
26%, respectivamente frente al 1522. En ese contexto, el indice de siniestralidad neta de 54% a junio de 2023 (1S22:
61%), se redujo principalmente por la disminucion relevante de reclamos de los seguros previsionales, y en menor
medida, en vida colectivo. En contraposicién, los ramos de incendio y autos registraron un aumento en su
siniestralidad neta.

Por otra parte, el indice de eficiencia operativa de SISA registré un deterioro hasta ubicarse en 43% a junio de 2023
(1522:29%; mercado: 44%), principalmente debido a una base menor de primas retenidas para diluir costos y al efecto
acumulado del reconocimiento de un gasto administrativo mayor, correspondiente a la absorcién del impuesto nuevo
de bomberos sobre la emisidon de seguros, con algunas exclusiones. De no haberse absorbido dicho gasto, el indice de
eficiencia habria sido de 40% al 1S23, mientras que la cobertura combinada de 97%, similar a la de mercado, habria
sido ensu caso de 94%.

Al 1523, el resultado neto de la aseguradora estuvo influenciado por la reducciéon en los ingresos de suscripcién, por
costos de adquisicion mayores asociados a ramos excluyendo el previsional, y a un aumento en otros gastos. Por lo
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tanto, SISA registré una utilidad neta de USD3.8 millones (1522: USD6.4 millones), la cual se reflejo en una
rentabilidad promedio sobre activos de 2% y sobre patrimonio de 11% (mercado: 5%y 12%, respectivamente).

Para el cierre de 2023, Fitch estima una disminucion en los resultados de SISA frente a 2022, considerando la
reduccion en su tamafo de la operacion, una capacidad menor para diluir costos operativos y el efecto adicional del
gasto por impuesto ad valorem, que aplicara para toda la industria de seguros de El Salvador. Dichos efectos podran
ser contrarrestados por niveles de siniestralidad y gastos mas controlados.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
(%) Junio 2022 Junio 2023 J I&a agencia estima que la rentablilidad ddel
. . esempenio financiero sera menor al cierre de
’S|n|estral|dad Neta 608 4.2 2023, por las afectaciones asociadas a la salida
Indice de Eficiencia Operativa 29.3 431 del negocio previsional, asi como por el impacto
indice Combinado 90.1 97.3 generado por el impuesto nuevo. No obstante,
indice Operativo 86.8 91.3 opina que, como resultado de las buenas
Retorno Promedio Sobre practicas de gestion de suscripcidn, el resto de
Patrimonio 194 113 ramos mantendran un crecimiento vy

desempeiio técnico positivo.
Fuente: Fitch Ratings, SISA

° Fitch considera que la siniestralidad neta de
SISA estara controlada en el corto a mediano
plazo, también influenciada por la significativa
reducciéon en la siniestralidad asociada al
negocio previsional, aunque no descarta
presiones por efectos de la inflacion,
principalmente en los ramos de dafos.

Crecimiento: Variacion en Primas Suscritas Desempefio: indice Combinado
(%) (%)
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Riesgo de Inversiones y Activos

Portafolio de Inversion Conservador y Liquidez Razonable

El portafolio de inversiones de SISA cumple con los lineamientos de la regulacion local. A junio de 2023, estaba
compuesto, en su mayoria, de instrumentos de renta fija, emitidos principalmente en el mercado local, cuyo perfil
crediticio es adecuado en escala nacional. Por tipo de titulo, las inversiones se mantienen asignadas en instrumentos
de deuda, certificados de inversion, papel bursatil y depdsitos a plazo emitidos por instituciones financieras del pais,
estos ultimos con la proporcion mayor del portafolio (64% del total). Complementariamente, los instrumentos de
titularizacion y cuotas en fondos de inversion, incorporan una gama amplia de emisiones y una dispersion adecuada
de riesgos subyacentes.

Las inversiones en sociedades del extranjero (1523: 6% del total), se emiten en ddlares estadounidenses y tienen un
perfil de diversificacion mas reducido. Por otra parte, las inversiones colocadas en instrumentos gubernamentales y
relacionadas participaron con 19% del portafolio total y 31% del patrimonio de la aseguradora a junio de 2023, lo cual
supone una exposicion al riesgo de mercado congruente con la valorizacion de dichas inversiones.

Al 1523, los activos liquidos, compuestos por las disponibilidades e inversiones, participaron con 55% del activo total
(1522: 59%), y su relacién comparaba similar al promedio de la industria de seguros, también de 55%. La evolucién de
los activos liquidos de SISA en doce meses se determind principalmente por un aumento ligero en las inversiones (2%),
contrarrestado por una reduccion en las disponibilidades (-35%). En ese contexto, SISA presentd indicadores de
cobertura de activos liquidos de 167% sobre reservas totales netas y 79% sobre pasivos a junio de 2023 (mercado:
158% y 94%, respectivamente).

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(%) Junio 2022 Junio 2023 J La agencia no espera cambios significativos en
la composicién del portafolio de inversiones de
SISA en los proximos 12 a 24 meses, debido a su

Activos Liquidos?/

Reservas Técnicas Netas 162.3 167.4 .

- : enfoque conservador y la concentracién
Activos Liquidos/Pasivos Netos 87.2 790 mayoritaria en instrumentos de renta fija de
Inversiones Gubernamentales/ liquidez alta. Asimismo, considera que los
Patrimonio 36.9 314

niveles de liquidez de la entidad se mantendran

aDisponibilidades + inversiones financieras. razonables frente al volumen de su operacion.
Fuente: Fitch Ratings, SISA

° Fitch opina que mantener una colocacién
conservadora de sus inversiones, procurando
un balance razonable entre el riesgo y el
rendimiento del portafolio, serd determinante
para prevenir deterioros en la calidad crediticia
del portafolio.

Adecuacion de Reservas

Constitucion de Reservas Acorde al Perfil de Cartera

La constitucién de reservas de SISA es adecuada y acorde a los requerimientos establecidos por la regulacion local. Al
1523, labase de reservas técnicas y de siniestros totalizaba USD 100 millones, denotando un crecimiento ligero frente
al cierrede 2022 y uno interanual de 4% frente al 1S22. SISA registré una cobertura de reservas técnicas sobre primas
devengadas de 69%, superior frente al 1522, aunque ligeramente inferior al promedio del mercado a la misma fecha.

En cuanto al perfil de riesgo de las reservas de siniestros, tuvo una influencia baja en la clasificacion de SISA, dadas las
relaciones de apalancamiento de reservas de siniestros sobre siniestros incurridos y sobre patrimonio que
persistieroninferiores a 1.0x ajunio de 2023. Ademas, ladinamica de crecimiento de las reservas de siniestros, medida
por la relacién de siniestros pagados a siniestros incurridos fue de 1.9x a la misma fecha. El perfil de la cartera de SISA
también considera las pdlizas previsionales con contingencias de largo plazo, las cuales seguiran disminuyendo en la
medida que dichas obligaciones vayan prescribiendo.
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Indicadores Relevantes

Junio 2022 Junio 2023

Reservas Técnicas Netas (USD

miles) 94,840 98,823
Reservas Técnicas/Prima

Retenida (%) 67.5 80.2
Reservas de Siniestros/

Siniestros Incurridos (x) 0.5 0.9
Reservas de

Siniestros/Patrimonio (x) 0.6 0.7
x - Veces

Fuente: Fitch Ratings, SISA

Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastroéfico

Reaseguro de Capacidad Amplia y Riesgos Cubiertos

Elesquema de reaseguro de SISA se compone de contratos de tipo exceso de pérdida operativo y de tipo proporcional
excedente con capacidades amplias que le permiten suscribir riesgos de volumen mayor. Asimismo, el esquema cuenta
con la participacion de reaseguradores nacionales e internacionales con calidad crediticia adecuada y trayectoria
amplia. Fitch opina que el programa le permite limitar su exposicion patrimonial ante riesgos individuales, eventos de
severidad y catastroéficos.

Para la vigencia de julio de 2022 a junio de 2023, las lineas de dafos, vida, salud y bancaseguros se mantenian
protegidas bajo contratos de tipo exceso de pérdida con exposiciones patrimoniales acotadas, y las capacidades con
respecto a la vigencia inmediata anterior se mantuvieron en todos sus ramos. Por su parte, el ramo de accidentes
personales permanecia protegido bajo un contrato proporcional de tipo excedente. Asimismo, sus productos de vida
que abarcan diversas pélizas, cuentan con cobertura catastroéfica con una exposicion patrimonial inferior a 1%.

La aseguradora también posee coberturas catastréficas para las lineas de incendio y lineas aliadas y diversos, con
exposiciones patrimoniales por evento en niveles adecuados. A junio de 2023, las reservas de previsién para
terremoto totalizaban USD1.2 millones, cubriendo 122% la prioridad del contrato exceso de pérdida catastroéfico para
elramo de incendio y lineas aliadas.

Al 1523, |a participacion en el patrimonio de SISA de las cuentas por cobrar y reservas a cargo de reaseguradores fue
relevante, de 106%. No obstante, dicho riesgo se ve atenuado, en parte, por la participacién de reaseguradores que
cuentan con una calidad crediticia adecuada en su mayoria.

Indicadores Relevantes

(%) Junio 2022 Junio 2023
Retencion de Primas 58.1 62.8
Cuentas por Cobrar y Reservas a

Cargo de Reaseguro/Patrimonio 105.4 106.1

Fuente: Fitch Ratings, SISA
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FitChRatings Seguros

El Salvador

Apéndice A: Comparativo de Pares

Da clic aqui para un reporte con el analisis comparativo de pares en términos de factores crediticios clave.

Apéndice B: Perfil de la Industria y Ambiente Operativo

Daclicaquiparalaliga al reporte que resume los factores clave de riesgo principales que impulsan el puntaje del perfil
de laindustriay ambiente operativo anterior.

Apéndice C: 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
No aplica.

Notching
No aplica.

Analisis de Recuperacion y Clasificaciones de Recuperacion
No aplica.

Riesgo de Transferencia y Convertibilidad (Techo Pais)
Ninguno.

Variaciones Metodolégicas
Ninguna.

Seguros e Inversiones, S.A. y Filial
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INFORMACION REGULATORIA
NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA:

--Seguros e Inversiones, S.A. y Filial;

-- Sisa Vida, S.A. Seguros de Personas.

FECHA DEL CONSEJO DE CLASIFICACION: 11/octubre/2023

NUMERO DE SESION: SLV_2023_71

FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CLASIFICACION:
--AUDITADA: 31/diciembre/2022;

--NO AUDITADA: 30/junio/2023.

CLASE DE REUNION (ordinaria/extraordinaria): Ordinaria

CLASIFICACION ANTERIOR (SI APLICA): ‘EAA(sIvV)

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

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

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

Presentacion de Cuentas

El presente andlisis se basa en los estados financieros intermedios no auditados de la aseguradora al 30 de junio de
2023, revisados por la firma KPMG, S.A,, la cual determiné que la informacién financiera intermedia ha sido preparada
en todos sus aspectos importantes, de conformidad con las Normas Contables para Sociedades de Seguros vigentes
en El Salvador. También se utilizé informacién financiera adicional provista por la aseguradora y la publicada por la
Superintendencia del Sistema Financiero, ambas a junio de 2023.

Clasificaciones en Escala de Fitch
Las clasificaciones de riesgo vigente en escala de Fitch se detallan a continuacion:
. Fortaleza Financiera de Aseguradora en escala nacional de: ‘AA(slv)’

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 vade 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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ESTADO DE LA SOLICITUD Y PARTICIPACION

Para obtener informacion sobre el estado de solicitud de las clasificaciones incluidas en este informe, consulte el estado de solicitud
que figura en la pagina de resumen de la entidad correspondiente en el sitio web de Fitch Ratings.

Para obtener informacién sobre el estado de participacion en el proceso de clasificacién de un emisor incluido en este informe,
consulte el comentario de accion de clasificacion mas reciente del emisor correspondiente, disponible en el sitio web de Fitch Ratings.

AVISO LEGAL Y DIVULGACION

Todas las clasificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas
limitaciones y estipulaciones siguiendo este enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las
definiciones de clasificacion de Fitch para cada escala de clasificacion y categorias de clasificacion, incluidas las definiciones
relacionadas con incumplimiento, estan disponibles en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Clasificacion. Las
clasificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo momento. El cddigo 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 seccién 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 clasificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de
clasificacién o del(los) servicio(s) complementario(s) parael(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compaiiia de Fitch Ratings
registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compaiiia) se pueden encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de
Fitch Ratings.

En laasignaciony el mantenimiento de sus clasificaciones, asi como en |a realizacion 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 una investigacion razonable de la informacién factual sobre la que se
basa de acuerdo con sus metodologias de clasificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se
encuentren disponibles para una emision dada o en una determinada 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 clasificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca
la emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la 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 alaemision en particular o enlajurisdiccién del emisor,y una variedad de otros factores. Los usuarios de clasificaciones e informes de Fitch deben entender
que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que Fitch se basa en relacion con una clasificacion o un
informe sera exacta y completa. En Gltima 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 ofertay otros informes. Al emitir sus clasificaciones 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 clasificaciones y las proyecciones de informacion financiera y de otro
tipo son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipdtesis 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 clasificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no
se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una clasificacién o una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacién 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 clasificacion de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de
una emision. Esta opinion y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evalta y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las
clasificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtn individuo, o grupo de individuos, es inicamente responsable por una clasificacion o un
informe. La clasificacién 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 estd comprometido en la oferta o venta de ningun 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 propésito de
ser contactos. Un informe con una clasificacion de Fitch no es un prospecto de emisién ni un substituto de la informacién elaborada, verificada y presentada a los inversores por
el emisory sus agentes en relacion con la venta de los titulos. Las clasificaciones 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 clasificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier titulo.
Las clasificaciones no hacen ningtin 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 relacion a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de
titulos, por las clasificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, Fitch
clasificara 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 USD 10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacion o diseminacion de una clasificacion 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 Bretaiia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de
la publicacion y distribucion electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de
imprenta.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada en la Comision de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en inglés, U.S. Securities and Exchange Commission) como una Organizacion de
Clasificacion Estadistica Reconocida a Nivel Nacional (‘NRSRO”; Nationally Recognized Statistical Rating Organization). Aunque ciertas subsidiarias de clasificacion crediticia de la
NRSRO estan enlistadas en el item 3 del documento “Form NRSRO” y, como tales, estan autorizadas para emitir clasificaciones 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 NRSRQ”) y, por tanto, las clasificaciones 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
clasificaciones 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 clasificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de clasificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada
por personas que sean “clientes minoristas” seguin la definicion de la “Corporations Act 2001”".

Derechos de autor © 2023 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 reproduccion o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos los derechos reservados.
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