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ASESUISA VIDA, S.A., Seguros
de Personas

Factores Clave de Calificacion

Soporte de Grupo: Fitch Ratings opina que la calificacion de ASESUISA VIDA, S.A. Seguros de
Personas (ASESUISA Vida) se beneficia del soporte que recibiria de Aseguradora Suiza
Salvadorena, S.A. y subsidiaria (Asesuisa y subsidiaria), por tratarse de una subsidiaria
fundamental que consolida operaciones junto a la de su propietario mayoritario directo,
Aseguradora Suiza Salvadoreiia, S.A. (Asesuisa). Ambas compaiiias son propiedad desde inicios
de diciembre 2023 de Grupo Financiero Ficohsa (GFF) por medio de la sociedad Interamericana
Holding Group, S.A., domiciliada en Panama.

Apalancamiento Superior al Promedio de Pares: En ASESUISA Vida, esto sigue influenciado
por una relacion de patrimonio sobre activos menor a la del segmento de seguros de personas,
sumado a la retencién mayor de primas asociada al negocio de salud y a obligaciones de largo
plazo para negocios de vida individual de participacion relevante en el portafolio de primas. Las
relaciones de apalancamiento de activos y operativo (2023: 3.7x y 2.2x, respectivamente),
fueron mayores alas del segmento (2.8xy 1.2x ala mismafecha). Asimismo, la relacion de primas
retenidas sobre patrimonio fue de 3.2x, superior a 1.7x del segmento, y el apalancamiento neto,
medido por la relacion de primas retenidas mas las reservas totales netas de la participacién de
los reaseguradores, fue de 5.3x, también superior a 2.9x del segmento.

Desempeio y Rentabilidad con Espacio para Mejorar: Al cierre de 2023, el indice combinado
de la ASESUISA Vida fue de 104%, mayor frente a 102% de 2022, pese a un comportamiento
estable en el indice de siniestralidad incurrida, y ocasionado mas bien por el impacto en la
eficiencia del periodo de gastos extraordinarios. Por tanto, la agencia estima que existe espacio
paramejoras en el desempefio y rentabilidad de la operacion, en ausencia de las desviaciones de
2023y ante la efectividad en las medidas correctivas implementadas para el ramo de salud, el
cual mantiene un indice de siniestralidad superior al promedio de la cartera total. Lo anterior se
llevara acabo siempre que exista una gestion de tarificacion y suscripcion estricta en los demas
ramos, a fin de prevenir deterioros nuevos a medida que se avance en los planes de crecimiento.

Perfil de Riesgo de Inversion Conservador en Escala Nacional: El portafolio de inversiones de
ASESUISA Vida se mantiene colocado en una proporcion relevante (70%) en depdsitos y
certificados de inversion bancarios. Lainversion en bonos soberanos del pais y entidades locales
altamente correlacionadas participé con 11% del total y representd 76% del patrimonio. Fitch
estima que el portafolio podra aumentar su diversificacién por tipos de instrumentos, y
potencialmente reducir su perfil de riesgo, congruente con los lineamientos definidos en
conjunto con el accionista propietario nuevo y las medidas que a corto plazo estima realizar la
administracion local.

Reaseguro Sin Cambios Radicales: Con excepcion del ramo de salud en donde la retencion es
alta, ASESUISA Vida mantiene contratos vigentes que cuentan con respaldo diversificado de
cuatro reaseguradoras internacionales con calidad crediticia alta. También cuenta con
cobertura exceso de pérdidas catastroéfica para todos los ramos de personas con una capacidad
amplia, y con una prioridad que siguié acotada, equivalente a 0.3% del patrimonio por evento.
Fitch no estima cambios relevantes en la calidad crediticia del reaseguro, y considera que en la
renovacion podran experimentarse adecuaciones y potencialmente transitar hacia una
retencion menor, conforme al apetito de riesgo del grupo propietario.
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Dic Dic
(USD millones) 2022 2023
Activos 101.9 97.0
Patrimonio 24.5 26.1
Resultado Neto 4.1 2.7
Primas Netas Suscritas 85.5 92.0
indice de Siniestralidad 56.0 56.3
Incurrida (%)
{ndice Combinado (%) 102.1 104.0
indice Operativo (%) 96.6 99.0

Fuente: Fitch Ratings, ASESUISA Vida
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FitChRatings Seguros

El Salvador

Sensibilidades de Calificacion

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accion de clasificacién positiva/alza:
dado que la calificacion de ASESUISA Vida se sustenta en el soporte que Asesuisa y subsidiaria podria brindarle,
cambios favorables en su capacidad para proveerle dicho soporte se reflejarian en la calificacion.

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

cambios desfavorables en la capacidad o disposicion de soporte que Asesuisa y subsidiaria podria brindarle a
ASESUISA Vida, se reflejarian en su calificacion.

ASESUISA VIDA, S.A., Seguros de Personas
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El Salvador

Perfil de la Compainiia

Persiste Posicionamiento Bueno en Segmento de Personas

ASESUISA Vida cuenta con una trayectoria larga de mas de 50 afios de operacion en el segmento de seguros de
personas del mercado salvadoreio, ahora como subsidiaria de Asesuisa, con la cual consolida operaciones en Asesuisa
y subsidiaria. Ambas compafias forman parte desde finales de 2023 de GFF, tras haber adquirido la totalidad de sus
acciones por medio de la sociedad Interamericana Holding Group, S.A., domiciliada en Panama. Al cierre de diciembre
de 2023, suscribié 28% del total de las primas netas del segmento de seguros de personas en el cual participan nueve
competidores, lo cual la mantuvo posicionada en el segundo lugar. Al considerar su participacion en el total de primas
suscritas del mercado asegurador, su participacion fue de 10.6% y siguié ocupando el cuarto lugar de 23 aseguradoras
que operan en el sector.

A diciembre de 2023, ASESUISA Vida seguia proporcionando una oferta diversificada de productos de seguros de
personas. En la distribucion del portafolio de primas suscritas, los seguros de vida individual siguieron registrando un
aumento en su participaciéon hasta participar con 29% del total (2022: 28%; 2021: 27%), la cual fue similar a la de los
seguros de accidentes y enfermedad. Por su parte, las primas de seguros de vida deuda registraron una cuota de 26%,
y la de los seguros colectivos de vida fue de 14%. Solo una porcion pequena del portafolio de casi 2% correspondia a
primas de asociadas al pago de rentas en un producto de salud. Asimismo, el portafolio de primas se mantuvo
diversificado entre negocios de corto y largo plazo, con 58% y 42% a diciembre de 2023 (2022: 59% y 41%,
respectivamente).

La produccién de primas de ASESUISA Vida sigue favoreciéndose del acceso a lared de sucursales de Banco Agricola,
S.A. (Banco Agricola), con el cual, a pesar de ya no compartir propiedad, existe una alianza estratégica para seguirle
brindando coberturas de seguros bajo el modelo de bancaseguros, y que ahora se extiende también a coberturas de
deuda como de robo, fraude y extravio para tarjetas de crédito y débito. De acuerdo con lo anterior, en la generacion
de primas por canales de distribucion adiciembre de 2023, el de afinidades, correspondiente a los productos bancarios
y los comercializados por otros aliados, siguié participando con la proporcion mayor de 60% del total suscrito, similar
a 2022.El canal de asesores participd con 35% (2022: 34%), mientras que la colocacién directa, incluyendo la sucursal
digital participé con 5% (2022: 6%). Los negocios suscritos via fronting mantuvieron una participacion reducida de
0.1%.

A diciembre de 2023, las primas suscritas de ASESUISA Vida crecieron casi 8%, levemente inferior al 9% estimado,
pero contrario al comportamiento estable de la produccién al cierre de 2022, afectada por haber dejado de suscribir
los seguros de desempleo para la cartera del Banco Agricola. Por medio de dicho banco, la compaiia sigue
comercializando seguros voluntarios de bancaseguros asi como los relacionados con créditos, los que en conjunto
crecieron 5%. Esto se favorecio del crecimiento en la actividad crediticia del banco y permitié compensar la caida de
primas asociado a un producto de vida individual en run-off, el cual ademas esta siendo sustituido por otro producto
con caracteristicas similar. También el crecimiento del periodo se favorecié de ajustes de tarifas en la cartera de salud.

Para el cierre de 2024, la companiia estima registrar un crecimiento de 7% en primas suscritas. Esto seria promovido
por el crecimiento en primas de negocios de bancaseguros y de seguros de salud. Para estos ultimos, la administracion
estima seguir efectuando revisiones de tarifas y cambios de condiciones hasta abarcar 100% de la cartera, y a su vez
comercializar un producto nuevo de salud individual. Fitch opina que la total implementacion de las medidas
correctivas en la cartera de salud desde 2023, sumado al mantenimiento de politicas de suscripcién estrictas y al
mantenimiento de un buen desempefio en los otros negocios, favorecera una mejora en rentabilidad hacia finales del
presente ano. Esto podra beneficiarse también de una integracién progresiva y generacién mayor de sinergias bajo la
propiedad accionaria nueva, abarcando la operacion en segmentos en los que el grupo tiene experiencia probada.

Gobierno Corporativo y Administracion

Fitch considera que el gobierno corporativo de ASESUISA Vida es adecuado y neutral para su calificacién. Al evaluarlo
se determindé como “Moderado/Favorable” en los aspectos relativos a estructura accionaria del grupo y de
gobernanza, el nivel de transparencia financiera y asuntos civiles o penales. Para ello, la agencia toma en cuenta que
el gobierno corporativo y la administracién se apegan a las exigencias de la regulacion local como a las mejores
practicas implementadas por su grupo propietario, con lo cual se mantiene en su junta directiva la participacién de
directores independientes junto a diversos comités de apoyo.

ASESUISA VIDA, S.A., Seguros de Personas
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Cuotas de Mercado en Segmento de Seguros de

Personas

(Por primas netas suscritas, al 31 de diciembre de 2023)
Seguros Atlantida Vida Comédica Vida

Azul Vida 1.9% 0.8%

Composicion Primas Netas Suscritas
(Al 31 de diciembre de 2023)

Previsional

AP 1.5%

0.5%

3.6% d Vida Individual
. Sisa Vida Salud 29.1%
ASSA Vida
5.0% 34.3% 28.9%
Aseguradora Abank
6.2%
Fedecrédito Vida Vida Deuda Vida Colectivo

6.5%

Asesuisa Vida 25.6% 14.4%

Pan American Life 28.1%

13.5%

AP - Accidentes P |
Fuente: Fitch Ratings, Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) ceigentes Tersonaies

Fuente: Fitch Ratings, ASESUISA Vida

Propiedad

Positiva para la Calificacion

La calificacion de ASESUISA Vida se beneficia de un soporte implicito, el cual Fitch opina que estaria disponible de
parte de su grupo propietario, en caso de ser necesario, por considerarla una subsidiaria fundamental. Esto es al
valorar parametros metodolégicos, como la marca que comparten, las sinergias fuertes entre compaiias, su tamaro
relativo e historial en soportar los objetivos estratégicos de Asesuisa y subsidiaria, y ahora también de GFF.

GFF es un conglomerado que consolida las inversiones de las subsidiarias en Guatemala, Nicaragua, Panama e Islas
Virgenes bajo la marca Ficohsa. En Honduras, el grupo es dueiio de Banco Ficohsa y de Interamericana de Seguros,
S.A. (comercialmente Ficohsa Seguros), la cual en este Gltimo caso es la lider del mercado asegurador hondurefio con
24% de las primas suscritas al cierre de diciembre de 2022.

Capitalizacion y Apalancamiento

Apalancamiento Superior al del Pares del Segmento

Al cierredel 2023, el patrimonio de ASESUISA Vida totalizo USD26.1 millones, superior a 7% con respecto a diciembre
de 2022, favorecido por laacumulacion de 62% de los resultados del periodo, siendo que la distribucién de dividendos
de USD1.1 millones fue en una proporciéon mas conservadora frente a la registrada en 2022. Con ello, el patrimonio
de la compafiia representd 27% del total de sus activos a diciembre de 2023 (diciembre 2022: 24%), no obstante,
menor siempre que el promedio de las aseguradoras del segmento de personas de 36%.

Lo anterior, sumado al hecho que el nivel de retencién en primas de la operacién se incremento tras pasar a retener
los riesgos suscritos en el ramo de salud, influyé en relaciones de apalancamiento que se mantuvieron superiores a los
promedios del segmento de seguros de personas. A diciembre de 2023, la relacién de primas retenidas sobre
patrimonio fue de 3.2x (diciembre 2022: 3.0x), superior a 1.7x del segmento de seguros de personas. Por su parte, el
apalancamiento neto, medido por la relacién de primas retenidas mas las reservas totales netas de la participacién de
los reaseguradores, fue de 5.3x, mostrando una mejora relativa frente a 5.5x de diciembre 2022, aunque fue también
mayor al promedio de 2.9x registrado en el segmento de seguros de personas.

Las relaciones de apalancamiento de activos y operativo de ASESUISA Vida (2023: 3.7x y 2.2x, respectivamente),
fueron también mayores a las del segmento de seguros de personas (2.8x y 1.2x a la misma fecha), considerando que
sus obligaciones de largo plazo asociadas a negocios de vida individual de participacion relevante en la cartera,
demandan la constitucién de un volumen alto de reservas matematicas. Sin embargo, la compaiia se mantuvo en
cumplimiento del requerimiento de patrimonio exigido por la regulacion local, ya que presenté una suficiencia de
patrimonio equivalente a casi 24% sobre el requerimiento minimo.

La puntuacion del Modelo Prisma de Fitch para ASESUISA Vida se sitia dentro del cuartil inferior del rango de las
puntuaciones para nueve aseguradoras calificadas por Fitch en El Salvador. La agencia opina que esto refleja la
influenciarelevante de la participacién de negocios de vida de largo plazo en su cartera, intensivos en el uso de capital,
asi como una retencion mayor de riesgos de salud y una politica de distribucion de dividendos, la cual persiste en una
proporcion relevante sobre resultados.

Seguros
El Salvador
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Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(USD miles) Dic2022 Dic 2023 ° La | agencia esti(rjna Ique, los indices de
- - apalancamiento de la compafia seguiran

Apalancam!ento de ACt'YOS 4.2 37 comparando superior a los del segmento de

Apalancamiento Operativo 26 2.2 personas, considerando su enfoque mayor en la

Primas Retenidas sobre 3.0 3.2 suscripcion de negocios de largo plazo, las

Patrimonio (x) obligaciones que esto conlleva, el nivel de

Apalancamiento Neto (x)° 5.5 5.3 retencion en primas superior a sus pares, vy la

Apalancamiento Bruto (x)® 5.0 5.9 practica de distribucion de dividendos.

— . S
Patrimonio/Activo Total (%) 240 270 ° Fitch estara atento al impacto de cambios en el
aRelacién de primas retenidas mas reservas netas sobre apetito de riesgo v en la politica de distribucién

patrimonio. ® Relacién de primas emitidas mas reservas brutas sobre .. . . .
patrimonio. x - Veces. de dividendos del accionista propietario nuevo,

Fuente: Fitch Ratings, ASESUISA Vida en la posicion patrimonial de la compafiia.
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Fuente: Fitch Ratings, ASESUISA Vida

Capacidad de Servicio de Deuda y Flexibilidad Financiera

Fondeo con Recursos Propios

Dado que en El Salvador los mercados de capital y deuda no estan ampliamente desarrollados, Fitch considera que la
posibilidad de las aseguradoras locales para financiarse por estos medios es baja. Sin embargo, la agencia valora la
solidez y estabilidad del sistema bancario del pais, asi como de otros proveedores como fuentes de financiamiento.
También opina que la fuente principal de fondeo para las aseguradoras locales proviene principalmente de sus
recursos de capital propios, tal como en el caso de ASESUISA Vida.
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El Salvador

Desempeno Financiero y Resultados

Evoluciéon en Desempeiio de Ramo de Salud Sera Clave en Rentabilidad

Al cierre de diciembre de 2023, ASESUISA Vida registré una reduccidon de 12% en los siniestros pagados
principalmente en seguros colectivos de vida, bancaseguros y deuda comparado con 2022, lo cual permitié que el
indice de siniestralidad bruta registrara una mejora al pasar de 73% en 2022 hasta 64% en 2023, siendo incluso
inferior a 67% del segmento de seguros de personas. Sin embargo, congruente con una retencion mayor de primas en
seguros de salud a partir de 2022, como por una frecuencia y severidad mayor de reclamos, este ramo experimentd
un crecimiento relevante en siniestros incurridos que influyé en el crecimiento de 15% en el total de la compafia al
cierre de 2023. Pese a esto, el crecimiento de las primas devengadas en una proporcion similar, de 14% a la misma
fecha, que provino de la mayoria de ramos, permitié que el indice de siniestralidad incurrida de la cartera total
persistiera practicamente estable con respecto a diciembre de 2022, en 56%, que se estima registre una mejora
adicional en 2024, apoyado en el crecimiento diversificado del periodo y en medidas correctivas en el ramo de salud.

Lo anterior se debe a que al cierre de 2023 el indice de siniestralidad registré una desviacién importante solo en salud,
potenciado ademas por la mayor retencion en el ramo. Ante ello, la estrategia de la compafiia ha sido promover una
mejora en el desempefno mediante ajustes de tarifa importantes, pese a lo cual se ha renovado alrededor de 85% de la
cartera. Esos ajustes terminarian de efectuarse a corto plazo para toda la cartera de salud, lo que junto a medidas
adicionales como regular el uso del seguro por medio de cambios en condiciones, promover una mayor educacién con
los asegurados y negociaciones nuevas con proveedores, se estima permitan atenuar la pérdida técnica del ramo. De
forma generalizada, el resultado técnico de ASESUISA Vida registré un aumento de casi 29% al cierre de 2023.

En términos de eficiencia operativa, la compaiiia exhibié unarelacién de gastos operativos netos de 48% sobre primas
retenidas a diciembre de 2023, superior a46% de diciembre de 2022, la cual superé al promedio de 47% del segmento
de seguros de personas. Elincremento se explica por gastos de adquisicién mayores en congruencia con el crecimiento
en la produccion del periodo, pero principalmente se atribuye al peso mayor de los gastos de administracion, debido
al pago de una multa por USD1.3 millones asociado a un litigo de 2015, junto a otras partidas extraordinarias, aunque
de menor cuantia. De esta forma, pese a la estabilidad en el comportamiento de la siniestralidad incurrida, el aumento
enlos gastos operativos ocasioné unincremento en el indice combinado de la compaiiia de hasta 104% en 2023, frente
a102% de 2022.

El rendimiento de las inversiones con la renovacion de los depdsitos y certificados de inversién bancarios a tasas
mayores, contribuyé a contener el deterioro en el resultado de la operacion, con lo cual el indice operativo a diciembre
de 2023 fue de 99%, el cual, si bien superdé en dos puntos porcentuales al registrado a la misma fecha de 2022, fue
similar al promedio del segmento de seguros de personas en 2023. Por su parte, el resultado neto a diciembre de 2023
fue de USD2.7 millones, inferior a 51% al registrado a diciembre de 2022, lo que sin embargo estuvo influenciado por
el impacto de los gastos extraordinarios del periodo, por lo cual para 2024 se estima una mejora en resultados que
provendria ademas de un mejor desempefio financiero.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
X Di ° La agencia estima que la evoluciéon en la
Dic Ic . ., . . .

(USD miles) 2022 2023 rentabllldaq fje la operacién sera mflugnuada
— - . por la efectividad en las medidas correctivas del
Siniestralidad Neta/PDR (%) 260 563 ramo de salud, asi como por la conservacion de
Gastos Operativos Netos/ Prima Retenida 46.1 47.7 una gestién estricta de tarificacidn y
f%) suscripcién en los demdas ramos, a fin de
Indice Combinado (%) 102.1 104.0 prevenir deterioros nuevos frente al ritmo de
indice Operativo (%) 96.6 990 crecimiento proyectado.
Retorno de Activos (Antes de Impuestos) 5.3 48 . Fitch también considera que, mantener niveles
0,
(%) de eficiencia controlados, sera determinante en
Retorno sobre Patrimonio (%) 175 108 el logro de mayores niveles de rentabilidad
PDR - Prima devengada retenida. técnica, puesto que los resultados podran
Fuente: Fitch Ratings, ASESUISA Vida favorecerse en otro orden de una contribucién

mayor del rendimiento de inversién.
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Indices de Siniestralidad Incurrida por Ramos Desempefio: indice Combinado
= Dic 2022 = Dic 2023 (%)
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Fuente: Fitch Ratings, ASESUISA Vida Fuente: Fitch Ratings, ASSUISA Vida

Riesgo de Inversiones y Activos

Portafolio de Inversion Diversificado en Escala Nacional

Al cierre de diciembre de 2023, el portafolio de inversiones de ASESUISA Vida estaba compuesto, en su mayoria, por
instrumentos de orden privado de renta fija, mientras que su calidad crediticia en escala nacional es buena,
considerando que la colocacion estd hecha en instrumentos que cuentan con calificaciones a escala nacional de ‘EA-
(slv)’ o superior, otorgada por Fitch u otras agencias. En este sentido, el indice de activos de riesgosos en escala
nacional mantuvo una participacion acotada con respecto al patrimonio de la compaiiia, conformados basicamente
por la cartera de préstamos y por la porcidén de primas por cobrar con una antigtiedad superior a 90 dias.

Enlaintegracion del portafolio por tipo de instrumentos, siguié destacando la participacion de los depdésitos a plazoy
certificados de inversion (2023: 70%; 2022: 77%) de nueve instituciones financieras locales, calificadas a escala
nacional en categoria de ‘EA-(slv)’ o superior por Fitch u otras calificadoras de riesgo. Ademas, 11% (2022: 9%) del
portafolio se colocéd en bonos emitidos por el Estado de El Salvador, mientras que 3% se colocé en titulos emitidos por
soberanos del extranjero, 6% en bonos emitidos por entidades privadas extranjeras, 4% en valores titularizados por
entidades privadas principalmente, y el restante 6% correspondia a colocacién de recursos en administracién de
fondos de inversion.

La inversién en bonos soberanos del pais y entidades locales altamente correlacionadas con este, representd 76% del
patrimonio de ASESUISA Vida al cierre de 2023 (2022: 64%). Fitch opina que estas inversiones son de un riesgo
relativo mayor que el de otras opciones de inversién en el mercado local.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(USD miles) Dic2022 Dic 2023 e  Fitch estima que el portafolio de inversiones
— - podria aumentar su diversificacion por tipos de

Eéig&gjg;g:{?;: grzirg,z)o >y 644 737 instrumentos, y potencialmente reducir su perfil

Activos Riesgosos en Escala 15 21 de riesgo, congruente con los lineamientos

definidos en conjunto con el accionista
propietario nuevoy las acciones que a corto plazo
estima realizar la administracion local.

Nacional®/Patrimonio (%)

2Se conforman de inversiones con calificacién inferior a BBB en
escala nacional, préstamos y primas por cobrar con antigtiedad
superior a 90 dias.

Fuente: Fitch Ratings, ASESUISA Vida

Composicion del Portafolio de Inversiones

Brutas por Tipo de Instrumentos

(Al 31 de diciembre de 2023)
Bonos Emitidos por SL - onos Emitidos por SE
11.1% 2.7%
Fondos de Inversién
6.4% Bonos Privados
Extranjeros

Titularizaciones 6.3%

5%
Certificados de
Inversion

Depdsitos a Plazo
35.9%

33.9%

SL - Soberano Local. SE - Soberano Extranjero
Fuente: Fitch Ratings, ASESUISA Vida
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Calce de Activos y Administracion de Liquidez

Posicion de Liquidez Buena

Al 31 de diciembre de 2023, la relacion entre disponibilidades e inversiones financieras de ASESUISA Vida fue
equivalente a 131% del total de sus reservas netas, inferior a 148% exhibido por el segmento de seguros de personas,
aunque superior a lo registrado por la companiia a diciembre de 2022, de 118%. Asimismo, la relacién de cobertura,
considerando exclusivamente sus disponibilidades y 50% de las inversiones colocadas a corto plazo, mantuvieron una
tendencia favorable, siendo de 180% sobre reservas de siniestros netas (2022: 142%; 2021: 112%) y de 51% sobre
reservas totales netas (2022: 39%; 2021: 34%).

La liquidez de la companiia se beneficia ademas de una participacion reducida de la cartera de préstamos y primas por
cobrar en su balance (0.1% y 20% del total de activos), frente a la registrada en el segmento de seguros de personas
(3% y 22% del activo, respectivamente). El nivel de antigtiedad superior a 90 dias es bajo (2%), y la rotacién de cobro
en primas de 74 dias a diciembre de 2023 se mantuvo similar que, a diciembre de 2022, ademas de comparar favorable
con 100 dias del segmento de seguros personas. Esto se favorece de la gestion de cobros en productos suscritos de
forma directa con sus aliados comerciales y a través de su plataforma digital.

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch
Dic Dic ° La agencia no estima presiones significativas en
(USD miles) 2022 2023 la posicion de liquidez de ASESUISA Vida, y

opina que serd importante mantener un control
estricto en la gestion de cobro en su cartera a
medida que crezca, a fin de prevenir deterioros
ensu calidad.

Disponible e Inversiones/ Total Reservas 117.8 130.6
Netas (%)

Activos Liquidos ?/Total Reservas Netas (%) 393 533
Activos Liquidos ?/Reservas de Siniestros 1422 189.6

Netas (%) o Mantener un calce adecuado por diferencia de
Rotacién de Cobranza (dias) 74 74 d.urauon entre sus act[vqs y pasivos seguira

siendo relevante para limitar la exposicién al
2 Activos Liquidos se conforman del disponible, inversion en renta fija riego de tasa de interés.

con grado de inversién, 50% de colocaciones a corto plazo.
Fuente: Fitch Ratings, ASESUISA Vida

Adecuacion de Reservas

Perfil de Riesgo de Baja Incidencia en la Calificacién

Congruente con la participacion relevante de negocios de vida de largo plazo en su mezcal de negocios, la base total
dereservas técnicas y siniestros netas siguié como el mayor componente en el pasivo total de la compaiia, con 80% a
diciembre de 2023, ademas superior a 69% registrado por el segmento de seguros de personas.

Al 31 de diciembre de 2023, las reservas matematicas registraron una participacion de 47%, inferior a 51% de
diciembre de 2022, no obstante seguir exhibiendo la participacion mayor en la base total de reservas netas. Lo anterior
fue a pesar que las reservas asociadas al producto de vida individual en run-off registraron una caida de 17% con
respecto a diciembre de 2022. Fitch estima que las reservas matematicas mantendran una participacién relevante en
el balance de la compaiiia, puesto que se estd comercializando un plan de vida individual nuevo con caracteristicas
similares que demandara siempre la constitucion de reservas para planes de vida.

En cuanto areservas de siniestros, se registré una contraccion al cierre de 2023, de 8% con respecto al cierre de 2022,
favorecido por ladindmica buenaen lasiniestralidad de los ramos de vida. Su participacion en el total de reservas netas
fue de 28%, similar que en 2022. El restante 25% correspondia a reservas de riesgos en curso, superior al 21%
registrado en 2022, congruente con el crecimiento del periodo como con el nivel de retencion en primas de salud.

El riesgo de reservas en ASESUISA Vida mantiene una influencia baja en su calificacién, considerando que las
relaciones de apalancamiento de reservas en relacion con su capital y siniestros incurridos se mantuvo inferior a 1.0x
adiciembre de 2023. Por su parte, la dinamica de crecimiento de las reservas de siniestros, medida por la relacion de
siniestros pagados a siniestros incurridos fue de 1.20x, lo cual denota cierta precaucién en la dinamica de crecimiento
de las reservas de siniestros, conforme a los parametros metodoldgicos de Fitch. No obstante, la relacién fue inferior
al promedio de 1.41x registrada en los Ultimos tres aifos hasta 2023, periodo que estuvo influenciado por el impacto
de reclamos de la pandemia. Fitch estima que su comportamiento sea estable en funciéon de una evolucion mas
favorable en la siniestralidad de salud, acorde a las acciones estratégicas emprendidas por la administracion de la
compania.

ASESUISA VIDA, S.A., Seguros de Personas
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Indicadores Relevantes Composicion de las Reservas Técnicas
= Siniestros M Riesgo en Curso W Matemadticas
(USD miles) Dic 2022 Dic 2023 (%)
Reservas de Siniestros/Patrimonio (x)? 0.79 0.64 100
Reservas de Siniestros/Siniestros 0.45 0.34 80
Incurridos (x) o
Siniestros Pagados/Siniestros 1.45 12 6
Incurridos (x) 40
Reservas Matematicas/Reservas 51.2 46.8 20
Técnicas Netas (%) -
2 Apalancamiento de reservas. x - Veces. 0 X X . . .
Fuente: Fitch Ratings, ASESUISA Vida Dic Dic Dic Dic Dic

2019 2020 2021 2022 2023

Fuente: Fitch Ratings, ASESUISA Vida

Reaseguro, Mitigacion de Riesgos y Riesgo Catastroéfico

Respaldo de Reaseguro Sin Cambios Radicales

ASESUISA Vida mantiene contratos de reaseguro vigentes hasta junio de 2024. La proteccién por riesgo es bajo tres
tipos de contratos: cuota parte, excedente y exceso de pérdida. Los ramos de vida individual, los colectivos de vida,
bancaseguros y deuda, asi como los de accidentes personales, estan protegidos mediante esquemas de reaseguro
cuota parte y excedente, lo cual permite a la compafnia mantener exposiciones patrimoniales no superiores a 1% por
riesgo en todos estos ramos. Por su parte, el ramo de salud se mantiene protegido desde julio de 2022, mediante una
cobertura de exceso de pérdida, cuya prioridad crecié en USD10 miles en la dltima renovacion; sin embargo, la
exposiciéon de la compania se mantuvo acotada, en 0.3% del patrimonio por riesgo.

Los contratos cuentan para la vigencia actual con el respaldo diversificado de cuatro reaseguradoras internacionales
con calidad crediticia alta. Ademas, la compaiiia cuenta con cobertura de exceso de pérdidas catastrofica para todos
los ramos de personas con una capacidad amplia, y con una prioridad que siguié acotada, equivalente a 0.3% del
patrimonio por evento. El respaldo en este contrato estd a cargo de tres de los mismos reaseguradores que participan
en la proteccion por riesgo. Bajo la propiedad nueva, la expectativa de la administracion es que el respaldo siga a cargo
de los mismos reaseguradores con los que ya se tiene relacién en otras companiias de seguro relacionadas al grupo.

Al cierre de 2023, y derivado del cambio de esquema de proteccion en salud como de su participacién creciente en el
portafolio de primas suscrito, la compaiia experimentd un incremento nuevo en el nivel de retencién sobre primas
suscritas, de 90% (2022: 85%; 2021: 77%), superior al promedio del segmento de personas a la misma fecha (75%).
Consistente con lo anterior, destaca una reduccién progresiva en la participaciéon de las reservas a cargo de
reaseguradores hasta representar 18% del patrimonio de la compaiiia al cierre de diciembre de 2023 (2022: 23% y
2021: 30%).

Indicadores Relevantes Expectativas de Fitch

(USD miles) Dic2022  Dic 2023 ° La agencia no estima cambios relevantes en la
— - calidad crediticia del respaldo de reaseguro, y
Indice de Retencion (%) 850 89.9 considera que, en la renovacion de los
Cuentas por Cobrar 226 17.8 programas, podrd experimentar algunas
Reaseguradores/ Patrimonio (%) adecuaciones y potencialmente transitar hacia
Fuente: Fitch Ratings, ASESUISA Vida una retencién menor, conforme al apetito al

riesgo del grupo.
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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

Da clic aqui para la liga al reporte que resume los factores clave principales que impulsan el puntaje del Perfil de la
Industria y Ambiente Operativo de El Salvador.

Apéndice C: Otras Consideraciones de Calificacion

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

Fitch considera que, de acuerdo alos parametros metodoldgicos de ASESUISAVIDA, S.A., Seguros de Personas es una
subsidiaria fundamental para su grupo controlador actual, por lo cual se ha aplicado un enfoque de soporte de grupo
en la calificacién de la compania. Lo anterior se sustenta en las sinergias de operacion con Sura, con la cual consolida
su operacién en Sura y Filial, asi como en la marca que comparten, apoyo técnico, comercial, control de riesgos y de
reaseguro.

Calificaciones de Corto Plazo

No aplica.

Hibridos-Deuda/Tratamiento de la Deuda

No aplica.

Analisis de Recuperacion y Calificaciones de Recuperacion
No aplica.

Riesgo de Transferencia y Convertibilidad (Techo Pais)

Ninguno.

Variaciones Metodolégicas
Ninguna.

ASESUISA VIDA, S.A., Seguros de Personas
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Apéndice D: Consideraciones Regulatiorias Locales
Estados Financieros - Balance General
ASESUISA VIDA, S.A., Seguros de Personas - Balance General

Variacion Dic 2023-
(USD miles) Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Dic2022  Dic2023 2022 (%)
Activo
Disponible 17,822 24,277 9,330 6,904 5,616 -18.7
Inversiones Financieras 78,796 71,042 73,303 66,955 68,406 2.2
Préstamos Netos 122 137 138 130 123 -5.3
Primas por Cobrar 17,774 14,683 16,788 17,866 19,231 7.6
Instituciones Deudoras De Seguros y Fianzas 6 2,327 1,176 5,973 647 -89.2
Bienes Muebles e Inmuebles - 95 79 56 31 -44.0
Otros Activos 2,368 1,361 4,629 4,090 2,942 -28.1
Total del Activo 115,882 118,451 105,564 101,974 96,995 -4.9
Obligaciones con Asegurados 1,932 2,956 4,646 5,038 4,683 -7.0
Reservas Técnicas y Matematicas 56,438 56,746 49,041 45,341 40,757 -10.1
Reservas para Siniestros 23,519 27,393 21,086 17,341 15,920 -8.2
Sociedades Acreedoras de Seguros y Fianzas 2,257 1,536 1,193 2,049 1,009 -50.8
Obligaciones con Entidades Financieras 1 122 144 1 187 23,243.4
Obligaciones con Intermediarios y Agentes 2,106 2,498 3,373 2,951 2,851 -3.4
Cuentas por Pagar 3,635 2,348 2,538 4,096 4,657 13.7
Provisiones 613 782 945 698 771 104
Otros Pasivos - - - - 16 0.0
Total de Pasivos 90,501 94,382 82,965 77,514 70,850 -8.6
Capital Social Pagado 4,200 4,200 4,200 4,200 4,200 0.0
Reservas de Capital 840 840 840 840 840 0.0
Patrimonio Restringido 1,335 534 388 1,485 1,801 21.2
Resultados de Ejercicios Anteriores 13,071 19,807 18,641 13,822 16,567 19.9
Resultado del Ejercicio 5,935 -1,311 -1,471 4,113 2,738 -334
Total de Patrimonio 25,381 24,070 22,599 24,460 26,146 6.9
Total de Pasivo y Patrimonio 115,882 118,451 105,564 101,974 96,995 -4.9

Fuente: Fitch Ratings, ASESUISA Vida
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Estados Financieros - Estado de Resultados

ASESUISA VIDA, S.A., Seguros de Personas - Estado de Resultados

Seguros
El Salvador

Variacion Dic

(USD miles) Dic 2019 Dic 2020 Dic 2021 Dic 2022 Dic 2023 2023-2022 (%)
Primas Emitidas Netas 104,563 89,477 85,691 85,470 91,996 7.6
Primas Cedidas -24,996 -20,529 -20,070 -12,823 -9,292 -27.5
Primas Retenidas Netas 79,566 68,947 65,621 72,647 82,704 13.8
Siniestros Pagados Netos -52,966 -59,681 -73,323 -62,107 -59,057 -4.9
Siniestros y Gastos Recuperados por Reaseguro 17,500 19,719 20,619 15,673 8,508 -45.7
Siniestros Netos Retenidos -35,466 -39,963 -52,704 -46,435 -50,549 8.9
Ingresos o Egresos por Ajuste de Reservas -13,578 -4,242 13,886 7,390 5,961 -19.3
Gastos de Adquisicion y Conservacion -27,179 -27,904 -26,975 -25,964 -28,439 9.5
Reembolso de Comisiones por Reaseguro 1,316 745 29 98 272 1771
Resultado Técnico 4,659 -2,417 -143 7,738 9,948 28.6
Gastos de Administracién -5,693 -5,578 -6,295 -7,655 -11,313 47.8
Resultado de Operacion -1,033 -7,994 -6,438 83 -1,364 -1739.5
Ingresos Financieros 5,578 5,204 4,824 4,796 4,457 -7.1
Gastos Financieros -240 -437 -363 -617 -24 -96.2
Otros Ingresos Netos 3,799 1,845 523 1,210 1,706 41.0
Resultado antes de Impuestos 8,104 -1,382 -1,453 5,472 4,775 -12.7
Provision para el Impuesto a la Renta -2,169 71 -18 -1,359 -2,037 499
Resultado Neto 5,935 -1,311 -1,471 4,113 2,738 -33.4

Fuente: Fitch Ratings, ASESUISA Vida
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Informacién Regulatoria
Se aclara que cuando se alude a calificacion debe entenderse incluido el término clasificacion.

NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA:

° Aseguradora Suiza Salvadorefia, S.A. y subsidiaria;

° ASESUISA VIDA, S.A., Seguros De Personas

FECHA DEL CONSEJO DE CALIFICACION: 17/Abril/2024
NUMERO DE SESION: SLV_2024_34

FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CALIFICACION:
o AUDITADA: 31/diciembre/2023

o NO AUDITADA: N.A.

CLASE DE REUNION (ORDINARIA/EXTRAORDINARIA): Ordinaria
CALIFICACION ANTERIOR (S| APLICA):
. Aseguradora Suiza Salvadorefia, S.A. y subsidiaria: ‘EAA(sIv)’;

. ASESUISA VIDA, S.A., Seguros de Personas: ‘EAA(slv)’.

LINK SIGNIFICADO DE LA CALIFICACION: Las definiciones de calificacién 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".

“La opinion del Consejo de Calificacion de Riesgo no constituird 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 seran 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 de la compaiiia al 31 de diciembre de 2023, auditados por la
firmaErnest and YoungEl Salvador, S.A.de C.V. Fitch consideré también informacion adicional obtenida directamente
del emisor y publicada por el regulador.

Calificaciones en Escala de Fitch

Las calificaciones en escala de Fitch se detallan a continuacion:
Fortaleza Financiera de la Aseguradora en Escala Nacional de: ‘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 Calificadoras de Riesgo. Conforme a lo anterior, las
calificaciones empleadas por Fitch se modifican de la siguiente manera: a las de riesgo emisor de largo plazo se les
agrega el prefijo E y alas 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 calificacién nacional en El Salvador. Las definiciones de las calificaciones se encuentran
disponibles en https://www.fitchratings.com/es/region/central-america.

ASESUISA VIDA, S.A., Seguros de Personas
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ESTADO DE LA SOLICITUD Y PARTICIPACION

Para obtener informacién sobre el estado de solicitud de las calificaciones 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 informacion sobre el estado de participacion en el proceso de calificacién de un emisor incluido en este informe,
consulte el comentario de accidn de calificacion mas reciente del emisor correspondiente, disponible en el sitioweb de Fitch Ratings.

AVISO LEGAL Y DIVULGACION

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas
limitaciones y estipulaciones en el siguiente enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las
definiciones de calificacion 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. ESMA
y FCA estan obligadas a publicar las tasas de incumplimiento histéricas en un archivo central de acuerdo al Articulo 11(2) de la
Regulacion (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo del 16 de septiembre de 2009y la Regulacién de las Agencias
de Calificacién Crediticia (Enmienda, etc.) (Salida de la UE) de 2019, respectivamente. 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 seccion de Cadigo 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) parael(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una comparnia 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 asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacion de otros informes (incluyendo informacién prospectiva), Fitch se basa en informacién factual
que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacién razonable de la informacién factual sobre la que se
basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacién razonable de dicha informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se
encuentren disponibles para una emisién dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificaciéon 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 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, dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacién independiente y competentes de
terceros con respecto a laemisién en particular o enlajurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben entender
que ni una investigacién mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Fitch se basa en relacién con una calificacién o un
informe sera exacta y completa. En Gltima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacidn 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, |as calificaciones y las proyecciones de informacién financieray 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 comprobacién 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 proyeccién. Fitch Ratings realiza ajustes rutinarios y generalmente aceptados a la informacion
financiera presentada, mismos que son acordes a las metodologias relevantes y/o estandares de la industria, a fin de procurar consistencia entre las métricas financieras de las
entidades del mismo sector o clase de activos.

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 calificacion de Fitch es una opinidn 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
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