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Significado de la Clasificacion

EAAA: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con la mas alta capacidad de pago de sus obligaciones
en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en la entidad, en la
industria a que pertenece o en la economia. Los factores de riesgo son insignificantes.

Esta categorizacién puede ser complementada mediante los signos (+/-) para diferenciar los instrumentos con mayor o menor riesgo’ dentro

de su categoria. El signo “+” indica un nivel menor de riesgo, mientras que el signo menos “-“indica un nivel mayor de riesgo.

“La informacién empleada en la presente clasificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad
de esta, por lo que no nos hacemos responsables por algiin error u omisién por el uso de dicha informacion. Las clasificaciones de PCR
constituyen una opinién sobre la calidad crediticia de una entidad financiera y no son recomendaciones de compra y/o venta de instrumentos
que esta emita”.

“La opinién del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacioén para invertir, jni 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 opinién en la
que se haya comprobado deficiencia o mala intencion, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes”.

El presente informe se encuentra publicado en la pagina web de PCR (https://informes.ratingspcr.com/), donde se puede consultar
adicionalmente documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes.

Racionalidad

En Comité de Clasificacion de Riesgo, Pacific Credit Rating (PCR) decidié mantener la clasificacion de riesgo
en EAAA a la Fortaleza Financiera de Seguros e Inversiones, S.A. y Filial, con perspectiva “Estable”; con
informacién no auditada al 30 de junio de 2025.

La clasificacion se fundamenta en el liderazgo de la aseguradora y su filial en el mercado, manteniendo una
buena dinamica en la suscripcion de primas, niveles de siniestralidad y eficiencia controlados, asi como la
estabilidad de su resultado técnico. Ademas, se valora la calidad de sus activos, que proporcionan una
adecuada cobertura de reservas técnicas y liquidez. También se toma en cuenta los niveles de solvencia
apropiados. Finalmente, la clasificacion considera el soporte y las sinergias con su Grupo Financiero Cuscatlan.

Perspectiva
Estable

" Normalizado bajo los lineamientos del Art.9 de “NORMAS TECNICAS SOBRE OBLIGACIONES DE LAS SOCIEDADES CLASIFICADORAS
DE RIESGO” (NRP-07), emitidas por el Comité de Normas del Banco Central de Reserva de El Salvador.
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Resumen Ejecutivo

Respaldo de su grupo financiero y liderazgo en el mercado. SISA y filial, es subsidiaria de Inversiones Financieras
Grupo Cuscatlan, S.A., que a su vez es propiedad de Inversiones Cuscatlan Centroamérica, S.A., una compafiia
tenedora de inversiones estratégicas en el sector financiero. Esta estructura les permite generar sinergias que
fortalecen las operaciones del negocio. La aseguradora mantiene una posicion de liderazgo en el mercado
salvadorefio. A junio de 2025, SISA vy filial, se posicionaron como el primer grupo asegurador en primas netas, con
una participacion del 22.8 %.

Activos con calidad buena y diversificacion adecuada. PCR considera favorable la calidad de los activos de la
aseguradora, respaldada por una politica de inversion conservadora, una adecuada diversificacion del portafolio y
solidos niveles de liquidez. Estos factores contribuyen a que la compafiia pueda cumplir con sus obligaciones a corto
plazo y respaldar sus reservas técnicas. La entidad mantiene un portafolio robusto integrado en su mayoria por
instrumentos de renta fija, con una adecuada diversificacion y calidad buena. A junio de 2025, la aseguradora registra
una suficiencia de inversiones del 13.1 % para respaldar las reservas técnicas y patrimonio neto minimo, mientras que
su filial reporto el 27.3 % de la base de inversion.

Niveles de liquidez adecuados. La aseguradora ha mantenido una posicion favorable en su liquidez con una
tendencia creciente denotada por la relacion de las disponibilidades e inversiones sobre las reservas totales
equivalente a 1.7 veces, este nivel supera el promedio histérico de la aseguradora pero se ubica por debajo del
promedio del sector (2.0 veces). Adicionalmente, las inversiones de facil liquidacion? representan el 62.0 % del
portafolio, lo que robustece su posicion de liquidez.

Solvencia y apalancamiento estables. PCR considera que la aseguradora mantiene una capitalizacion adecuada
en sus indicadores de solvencia respaldada por el fortalecimiento de su patrimonio. El indicador de suficiencia de
patrimonio neto se ubicé en 18.2 % para SISA y 32.2 % para la filial SISA VIDA, cumpliendo con el requerimiento de
capital regulatorio. Por su parte, el apalancamiento patrimonial se ha mantenido estable, situdndose en 2.0 veces, en
similar posicidon que el promedio histérico de cinco afios (2.2 veces), aunque superior al promedio del sector (1.4
veces).

Apropiados niveles de rentabilidad. La agencia considera que SISA vy filial destacan por ser uno de los grupos mas
rentables dentro del sector de seguros; sin embargo, a junio de 2025, la utilidad neta registré una disminucion del
21.8 %, derivado de la reduccion en ingresos por recuperacion de activos y provisiones, asi como el aumento en los
gastos por siniestros. Esto se tradujo en una reduccioén de la rentabilidad sobre patrimonio (ROEA), que descendio del
14.6 % al 11.6 %, asi como de la rentabilidad sobre activos (ROAA), que se ubico en 3.8 % frente al 4.4 % registrado
en junio de 2024. Estos resultados reflejan una menor eficiencia en la generacion de utilidades respecto a la base
patrimonial y de activos, por lo que sera relevante que la aseguradora adopte medidas de contencidon y optimizacion
de sus gastos, a fin de preservar la sostenibilidad de sus indicadores de rentabilidad.

Factores Clave

Factores que, de forma individual o conjunta, podrian impulsar una mejora en la clasificacion consideran:
No aplica. La aseguradora cuenta con la mayor clasificacion.

Factores que, de forma individual o conjunta, podrian afectar negativamente la clasificacion incluyen:
Mantener un alto nivel de siniestralidad que impacte negativamente en la rentabilidad de la compania. Adicionalmente,
una reduccién constante en la liquidez corriente, cobertura de pasivos técnicos, deterioro de la solvencia o suficiencia
patrimonial, asi como el incumplimiento de requerimientos regulatorios.

Metodologia utilizada

La opinion contenida en el informe se ha basado en la aplicacion de la Metodologia de calificacion de riesgo de
obligaciones de compaiiias de Seguros de Generales (PCR-SV-MET-P-031) aprobado en Comité de Metodologias
con vigencia a partir del 06 de noviembre de 2023. Normalizada bajo los lineamientos del Articulo 8 de “Normas
Técnicas Sobre Obligaciones de las Sociedades Clasificadoras de Riesgo” (NRP-07), emitidas por el Comité de
Normas del Banco Central de Reserva de El Salvador.

Informacioén utilizada para la clasificacion

PCR usé los estados financieros auditados de 2019 a 2024, y estados financieros intermedios no auditados a junio
2025 y 2024. Adicionalmente, se utilizo informacion provista directamente por la institucion financiera ademas de otra
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publicada por la Superintendencia del Sistema Financiero de El Salvador (SSF). Los estados financieros siguen los
principios contables emitidos por esta ultima.

Limitaciones para la clasificacion

Limitaciones encontradas: A la fecha de estudio no se encontraron limitaciones para la realizacion del presente
informe.

Limitaciones potenciales: La agencia considera que la calificacién de riesgo podria verse afectada por eventos
locales o internacionales que impacten el entorno operativo o financiero de la aseguradora, tales como crisis
econdmicas, alta inflacion, desastres naturales, pandemias, asi como cambios en la regulacion local o reformas
estructurales que puedan tener un impacto en sus operaciones, rentabilidad, siniestralidad o solvencia.

Hechos de importancia

No se reportan hechos o eventos significativos adicionales a los sefialados en el informe de auditoria que sean
relevantes para la clasificacion de riesgo.

Panorama Internacional

La economia mundial ha enfrentado desafios importantes al primer semestre de 2025, marcados principalmente por
tensiones comerciales y nuevos conflictos geopoliticos. La incertidumbre por la aplicacion de aranceles de parte de la
mayor economia mundial hacia sus socios comerciales, conflictos bélicos y geopoliticos en diversas regiones del
mundo y condiciones climaticas mas extremas han generado una desaceleracién sobre las expectativas del
crecimiento mundial. De acuerdo con las perspectivas econémicas del Banco Mundial, el crecimiento econémico global
se moderara en 2025 al pasar de una prevision inicial de 2.7 % a 2.3 %; mientras que, para 2026 la revision a la baja

es desde 2.7 % a 2.4 %.

Segun el Banco Mundial, para la mayoria de las regiones del mundo se pronostica una reduccién en las proyecciones
de crecimiento econdmico, tanto en economias emergentes como en desarrollo. Para América Latina y el Caribe se
prevé que el crecimiento se modere hasta un 2.3% desde la proyeccion inicial de 2.5%; mientras que, en
Centroamérica se situara en 3.5 % en 2025 y 3.6 % en 2026. El pronéstico de crecimiento mundial incorpora los riesgos
potenciales derivados de la coyuntura geopolitica y comercial; sin embargo, estos podrian exacerbarse si las
principales economias mundiales como Estados Unidos o China no logran consensos significativos en términos
comerciales o enfrentan una desaceleracion mas pronunciada de lo previsto.

Otros factores que seran cruciales sobre el desempefio econdmico de la regién y del mundo son los cambios en las
politicas monetarias. Posterior a la primera revision a la baja en las tasas de referencia por parte de la Reserva Federal
de Estados Unidos, se prevén dos cambios adicionales en 2025; aunque dependera de la evoluciéon del mercado
laboral estadounidense y los efectos aun inciertos del impacto de los aranceles en la economia norteamericana. Otros
aspectos incluyen los efectos de eventos climaticos aun mas extremos y situaciones econémicas domésticas de los
paises en diferentes regiones. El panorama internacional, en conclusion, tiene una alta dependencia de acuerdos y
consensos que puedan alcanzarse entre los principales actores econémicos y politicos del mundo, y su impacto sobre
las otras economias emergentes y en desarrollo.

Desempeiio econémico

Al primer semestre de 2025 El Salvador refleja un panorama macroecondémico relativamente estable respecto a los
ultimos afios, marcado por un crecimiento y actividad econémica modestos; mientras que se mantiene una inflacion
controlada y se denota una mejora en el perfil de liquidez del sistema financiero y monetario impulsado por un
incremento significativo en el flujo de remesas y turismo. Adicionalmente, y derivado del acuerdo sobre el Servicio
Ampliado con el Fondo Monetario Internacional (FMI), se percibe una situacion fiscal mas controlada, lo que ha
contribuido a mejorar el riesgo pais; aunque aun se mantienen niveles de endeudamiento elevados.

Al cierre de 2024 el crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) resultd en 2.6 %, por debajo de la proyeccion inicial
del Banco Central de Reserva (BCR) que lo situaba en un rango de 3.0 % y 3.5 %; mientras que el PIB trimestral a
marzo de 2025 es de 2.3 %; en linea con lo que también se refleja en el indice de Volumen de la Actividad Econémica
(IVAE) a mayo de 2025 de 2.7 %. Ambos indicadores coinciden en que los sectores que estan dinamizando el
crecimiento son construccion, actividades financieras y de seguros, y transporte. La perspectiva de crecimiento para
2025 se sitta en 2.2 %, segun datos proyectados del Banco Mundial.

La liquidez del sistema financiero y monetario presenta una mejora como resultado de un aumento interanual
significativo en el flujo de remesas y un aumento moderado de exportaciones y financiamiento externo. En ese sentido,
se observa una base monetaria mayor, un crecimiento de depésitos en el sistema financiero que ademas presenta
métricas de liquidez mayores y un aumento en las reservas internacionales netas. Por otra parte, la inflacion se
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mantiene controlada, con un indice de Precios al Consumidor (IPC) que presenta aumentos modestos en el primer
trimestre y una variacion a la baja en el trimestre dos como resultado de reducciones principalmente en los precios de
transporte y alimentos, y bebidas no alcohdlicas, principalmente. La perspectiva al cierre de 2025 es que se mantenga
en niveles cercanos al 1 %, segun el FMI.

La balanza comercial continta presentando un déficit importante; sin embargo, se destaca el crecimiento tanto en
importaciones como en exportaciones en el periodo, que reflejan una dinamica buena del comercio internacional; a
pesar de la coyuntura arancelaria global. Por otra parte, el pais ha registrado un aumento significativo de remesas en
el primer semestre que representan un crecimiento de 17.9 %, como resultado de politicas migratorias mas restrictivas
que incentivaron el envio de fondos como medida precautoria y de la expectativa de aplicacién de un impuesto al
envio de remesas del 1 % en Estados Unidos, de donde proviene el mayor flujo.

En el sector fiscal, el panorama presenta una evolucion favorable producto de la mejora en el perfil de deuda a raiz
del compromiso técnico con el Fondo Monetario Internacional sobre un Acuerdo de Financiamiento Ampliado que
libera la presion sobre las finanzas publicas y devuelve al pais a la senda de financiamiento externo. A la fecha, el
pais ya ha recibido los primeros desembolsos derivado de este acuerdo, el cual se encuentra condicionado al
cumplimiento de los requisitos establecidos. Aunque a junio de 2025, los datos del BCR sobre el Sector Publico No
Financiero (SPNF) muestran un mayor déficit, la expectativa es que a partir del financiamiento del FMI y otras
multilaterales, el pais logre una sostenibilidad fiscal y mejore los niveles de endeudamiento en el mediano plazo.

Los desafios econémicos globales, el crecimiento econémico modesto y limitaciones econdémicas estructurales son
desafios para el pais; que, sin embargo, tiene oportunidades en un ambiente de seguridad local, una dinamica positiva
en turismo y flujo favorable de remesas que impulsan el consumo privado. Mantener un perfil macroeconémico, politico
y social estable también podria favorecer a la inversion extranjera directa que impulse la creacién de empleos y
dinamice la oferta laboral.

Sector Asegurador de El Salvador

El sector asegurador de El Salvador, al primer semestre de 2025, continia mostrando una evolucion positiva,
respaldada por un crecimiento en activos, primas netas y una mejora en rentabilidad. En términos de resultados, el
crecimiento en las primas netas de 6.3% sigue la tendencia creciente, impulsado principalmente por los seguros de
daios, en los ramos de automotores, incendio y otros seguros generales. Por su parte, los seguros de vida también
muestran una tendencia positiva; aunque mas moderada.

El sector asegurador de El Salvador estda compuesto por 23 compafiias de capital nacional, divididas en aseguradoras
de personas y de seguros generales. Aunque existen varias compafias, el mercado se mantiene altamente
concentrado en unos pocos actores. Las principales seis aseguradoras, comparten el 78% de las primas netas,
dejando el 22 % al mercado restante.

El crecimiento de los activos fue impulsado principalmente por el aumento de las inversiones financieras, mientras que
las disponibilidades y las cuentas por cobrar registraron una ligera disminucién. Las inversiones financieras, que
representan un 48.14 % de los activos, se mantuvieron dentro de los parametros establecidos por la normativa, con
un adecuado respaldo para cumplir con las obligaciones a corto plazo.

En cuanto a los pasivos, el sector experimentd una disminucién relativamente moderada 1 %, las reservas técnicas
cayeron un 6.5 % y un bajo nivel de apalancamiento patrimonial 1.3 veces. El patrimonio del sector experimentd un
incremento considerable, alcanzando una suficiencia patrimonial superior a la media histérica de 75.7 %, lo que
refuerza la estabilidad financiera de las aseguradoras.

En términos de siniestralidad, el sector registrd incrementos en los indices de siniestralidad directa del 44 % y de
siniestralidad neta devengada del 50 % las cuales estan influenciadas principalmente por los ramos de accidentes,
enfermedades y vida. Sin embargo, la siniestralidad en automotores mostré mejoras en su indice, reflejando un
desempefio mas favorable en este ramo.

A nivel general, el sector asegurador de El Salvador presentd un desempefio positivo. La utilidad neta del periodo
ascendié a USD 35.2 millones (junio 2024: USD 32.6 millones), equivalente a un margen neto de 4.55 %. Este
desempefio refleja la eficiencia en la suscripcion de primas y la adecuada optimizacion de los costos de adquisicion,
lo que ha favorecido tanto los margenes de rentabilidad como los indicadores de retorno sobre activos y patrimonio.
El retorno sobre activos (ROAA) se situd en 5.72 %, mientras que el retorno sobre patrimonio (ROEA) fue de 12.87 %,
ambos superiores a los valores registrados en junio 2024.
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Se espera que el sector continte reportando un crecimiento moderado, respaldado por la diversificacion de productos,
una mayor eficiencia operativa y una gestion prudente de riesgos. La concentracion de mercado y las reformas
regulatorias seguiran siendo factores clave a monitorear. Las condiciones macroeconémicas externas, como las tasas
de interés y la inflacion, también tendran un impacto significativo en el desempefio del sector. En este contexto, las
aseguradoras deberan mantener estrategias conservadoras en sus inversiones y seguir fortaleciendo su capacidad
de adaptacion ante cambios regulatorios y econémicos.

Analisis de la institucion

Resefa y operaciones

Seguros e Inversiones, S.A. (SISA) ofrece productos en todos los ramos de seguros generales y de personas
disponibles en el mercado, incluyendo vida, salud, accidentes, incendios, automotores, y fianzas, diferenciandose de
sus competidores al incluir seguros agricolas en su oferta. La aseguradora, es subsidiaria de Inversiones Financieras
Grupo Cuscatlan, S.A., que a su vez es propiedad de Inversiones Cuscatlan Centroamérica, S.A., una compafiia
tenedora de inversiones estratégicas en el sector financiero. Esta estructura les permite aprovechar sinergias que
fortalecen las operaciones del negocio, reforzando su posicionamiento en el mercado.

La estrategia de la aseguradora se enfoca en mantener una posicion de liderazgo en el mercado salvadorefio y en
establecer una presencia relevante en el mercado centroamericano de seguros. A junio de 2025, la compania se
posiciona como el primer grupo asegurador en primas netas, con una participacion del 22.8 % del total del mercado.

El modelo de atencidn presencial se basa en cuatro ubicaciones estratégicas: la oficina central en Santa Tecla y
sucursales en Santa Ana, San Miguel y colonia San Benito, estas ultimas reubicadas en 2023 para mejorar
accesibilidad y capacidad de atencién. Paralelamente, ha impulsado la digitalizacion mediante herramientas para la
cotizacion, solicitud y emision de pdlizas en linea, destacando la contratacion 100 % digital para automotores, viajes y
vida, asi como la implementacion de factura electrénica y despacho digital de podlizas desde julio de 2023.

A junio de 2025, SISA y FILIAL contaban con 404 empleados (junio 2024: 398 empleados) distribuidos en diferentes
areas, reflejando su crecimiento operativo y desarrollo digital. La principal fuerza de ventas esta compuesta por cerca
de 900 intermediarios, responsables del 80 % de las primas, complementados por un equipo comercial dedicado a la
venta digital. Ademas, SISA gestiona negocios de comercializacién masiva con seis aliados en El Salvador y mantiene
operaciones regionales en Guatemala, Nicaragua y Honduras.

Gobierno corporativo y RSE

Segun la evaluacion interna de PCR, realizada a través de la ESG, se concluyd que la aseguradora posee una
estructura de gobierno corporativo apropiada y lleva a cabo iniciativas de responsabilidad social empresarial con
enfoque social y sin fines de lucro. La agencia considera que el gobierno corporativo de SISA y FILIAL cuenta con la
funcionalidad adecuada para el logro de sus objetivos estratégicos.

Su estructura de gobierno corporativo esta conformada por la junta general de accionistas, el 6rgano supremo de
decision, y la administracion esta a cargo de la junta directiva, integrada por cinco directores propietarios y cinco
directores suplentes, con amplios conocimientos en la conduccién de la institucién.

Calidad de activos y portafolio de inversiones

En opinién de PCR, la aseguradora y su filial mantienen una gestiéon prudente y eficiente de sus activos, respaldada
por una politica de inversion conservadora. Su portafolio presenta una diversificacion adecuada por tipo de
instrumento, emisor y plazo. Ademas, conserva niveles de liquidez sélidos que le permiten cumplir oportunamente con
sus obligaciones. Esta estrategia contribuye a la estabilidad financiera y operativa de la entidad.

A junio de 2025, los activos totalizaron en USD 232.1 millones, lo que refleja una disminucion interanual del 3.7 %,
derivado de la contraccién en la cartera de primas por cobrar e inversiones financieras. La estructura de activos esta
conformada, en su mayoria, por el portafolio de inversiones financieras, que representa el 59.0 % del total, seguido de
las primas por cobrar con el 20.1 %, mientras que el porcentaje restante se distribuye en sociedades deudoras de
seguros y fianzas, y otros rubros.

El portafolio de inversiones alcanzé un total de USD 136.9 millones, reflejando una contraccién interanual del 5.5 %
derivado de la disminucidn en las operaciones de reportos y operaciones bursatiles por titulos valores. La mayor parte
de estos recursos esta invertida en instrumentos de renta fija, destacando los depdsitos a plazo emitidos por
instituciones financieras, seguidos por valores emitidos por el Estado, que en conjunto totalizan el 82.4 % del portafolio.
Otros componentes incluyen certificados de inversion, administracién de cartera, papel bursatil, valores de
titularizacion, fondos de inversion inmobiliario e instrumentos extranjeros ubicados en Panama, Per y Colombia. PCR

www.ratingspcr.com 5



http://www.ratingspcr.com/

considera que esta composicion refleja una estrategia con orientacién conservadora hacia instrumentos de renta fija
y soberanos, complementada con una diversificacién moderada en instrumentos alternativos y regionales.

La participacién mas representativa por emisor corresponde a titulos emitidos por el Estado cuya calificacion es la mas
alta (19.1 %). Adicionalmente, la mayoria de los emisores mostré buena calidad crediticia con calificacion de grado de
inversion.

En cuanto a la calidad crediticia de las inversiones, el 81.2 % del portafolio posee calificacion local entre BBB y AAA,
reflejando un perfil de riesgo mayoritariamente conservador. Las inversiones realizadas de acuerdo con las
disposiciones del articulo 34 de la Ley de Sociedades de Seguros totalizaron USD 205.6 millones, de los cuales
USD 186.5 millones correspondieron a inversiones elegibles. La aseguradora reporté un excedente de inversiones de
USD 8.8 millones (13.1 % de la base de inversion destinada a respaldar reservas técnicas y patrimonio neto minimo),
mientras que su filial presenté un excedente de USD 21.5 millones (27.3 % de su base de inversion), principalmente
por depdsitos a plazo, cuentas de ahorro y valores emitidos por instituciones financieras locales. Estos excedentes
proporcionan un soporte adicional que fortalece la solvencia y la capacidad de cumplimiento de obligaciones
financieras de ambas entidades.

SISAy FILIAL mantienen una proporcion significativa de recursos a corto plazo dentro de su portafolio de inversiones,
representando el 62.0 % del total. Esta estrategia fortalece su posicion de liquidez, proporcionando una cobertura de
disponibilidades mas inversiones financieras de 1.7 veces sobre las reservas totales. Este nivel supera el promedio
historico de la aseguradora (1.5 veces) pero se ubica levemente por debajo del promedio del mercado asegurador (2.0
veces), a pesar de ello, la aseguradora vy filial cuentan con la capacidad para hacer frente a sus obligaciones.

Finalmente, al evaluar el riesgo de mercado del portafolio, SISA utiliza modelaciones y pruebas de estrés para medir
la pérdida esperada, aplicando la metodologia del Valor en Riesgo (VaR). Segun las evaluaciones, la pérdida maxima
esperada en un horizonte de 30 dias seria de USD 0.9 millones, lo que representa el 1.9 % del portafolio de inversion
y el 1.2 % del patrimonio neto, mientras que su filial SISA VIDA, representa el 1.1 % y el 2.2 %, respectivamente, por
lo que no se considera un riesgo significativo para las aseguradoras. Ademas, todas las inversiones estan emitidas en
ddlares estadounidenses, por lo que, no existe exposicion al riesgo cambiario.

Calidad de las primas por cobrar

En opinién de PCR, la aseguradora y su filial muestran una gestion apropiada de las primas por cobrar, con un ciclo
de cobro y una diversificacion adecuada al perfil de negocio y vencimientos controlados, por lo cual, no se anticipan
cambios significativos en su condicién en el corto y mediano plazo.

Las primas por cobrar totalizaron USD 46.6 millones, representando el 20.1 % de los activos (junio 2024: 22.8 %). Del
total, el 87.8 % de las primas esté al dia, mientras que el 6.2 % presenta un rango de mora de 31 a 90 dias. El indicador
de vencimiento se ubic6 en 6.6 %, inferior al 12.0 % reportado en junio de 2024. Ademas, la aseguradora registrd
USD 1.6 millones en provisiones para primas incobrables, lo que gener6 una cobertura del 27.3 % de las primas
vencidas mayores a 31 dias.

Al analizar la composicién de primas, SISA representd el 51.9 % del total, con una concentracion significativa en
seguros automotores (48.9 %) y en todo riesgo incendio (32.6 %). Por su parte, SISA VIDA represento el 48.1 % de
las primas por cobrar, principalmente en vida colectivo, individual y otros planes (53.8 %), seguido de accidentes y
enfermedades (46.2 %). El periodo de rotacion de las primas por cobrar se ubicé en 143 dias para SISA 'y 74 dias para
la filial SISA VIDA, reflejando un nivel de eficiencia en la cobranza consistente con estandares del sector, a pesar del
incremento en SISA que se sitia por encima del promedio de sus pares de mercado.

Reaseguro

En opinion de PCR, SISA y su filial cuentan con una estructura de reaseguro sélida, respaldada a través de contratos
de reaseguro adecuados para mitigar posibles impactos al patrimonio de la entidad. Adicionalmente, no se prevén
cambios significativos en el corto plazo, en linea con el contrato vigente.

Ambas compafiias cuentan con una politica de reaseguro en la que se definen los estandares y lineamientos generales
para la contratacion, monitoreo, evaluacion y administracion de las operaciones de reaseguro. Como politica interna,
en general sélo podran ser aceptados reaseguradores inscritos en la SSF y que cuenten con calificacion de riesgo “A-
” o superior. A la fecha de andlisis todos los reaseguradores cumplen con estos requisitos.

A junio de 2025, los seguros de vida y generales incluyen coberturas con contratos de exceso de pérdida donde la
prioridad de retencion sobre el patrimonio fue menor 1 %. Accidentes y enfermedades cuenta con un contrato
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proporcional tipo excedente, donde la prioridad de retencion sobre el patrimonio es equivalente a un 0.06 %, mientras
que salud por exceso de pérdida presentd una retencién sobre el patrimonio de 0.23 % y Fianzas de 0.04 %.

Adicionalmente, como proteccion ante eventos catastroficos, la filial SISA VIDA cuenta con contratos que cubren
eventos hasta USD 10.0 millones, exclusivamente del ramo de vida, que supone una retencion del 0.11 % sobre el
patrimonio. Por su parte, SISA posee contratos que cubren hasta USD 475 millones, para los ramos de incendios y
lineas aliadas, y diversos con una retencion promedio del 2.00 % del patrimonio.

En cuanto a los niveles de retencion, SISA y FILIAL cedieron en conjunto el 40.0 % de sus primas a los reaseguradores,
superior a la cesion del periodo anterior (38.7 %) y por debajo del promedio de los ultimos cinco afios (42.9 %). El
promedio histdrico de cesion esta influenciado por la estructura de reaseguro del ramo previsional.

Pasivos y Reservas técnicas

En opinién de PCR, la aseguradora cuenta con un adecuado nivel de pasivos y reservas técnicas, lo que le permite
cumplir con sus obligaciones y los requisitos regulatorios, fortalecer la gestién de riesgo y responder oportunamente a
sus compromisos. A junio de 2025, los pasivos ascendieron a USD 154.5 millones, reflejando una disminucién del
6.1 %, impulsada principalmente por la reduccion de las reservas en 9.8 % (USD 9.4 millones).

Al analizar la estructura de las obligaciones, estas estan conformadas, en su mayoria, por las reservas totales, que
representan el 56.0 % de los pasivos, seguido de las sociedades acreedoras de seguros y fianzas con el 18.8 %,
mientras que el porcentaje restante se distribuye en cuentas por pagar y otros rubros. La elevada participacion de
reservas en la estructura de pasivos implica que mas de la mitad de las obligaciones corresponde a compromisos
técnicos propios de la actividad aseguradora, lo cual, otorga una mayor estabilidad al perfil financiero de la entidad al
estar respaldadas por disposiciones regulatorias. Sin embargo, esta concentracion también puede limitar la flexibilidad
financiera de la aseguradora, en la medida en que las reservas constituyen pasivos de naturaleza obligatoria y de
menor capacidad de ajuste, requiriendo una administracion eficiente para garantizar cobertura frente a siniestros y
obligaciones futuras.

A junio de 2025, las reservas totalizaron USD 86.5 millones (junio 2024: 95.9 millones), la contraccién se explica
principalmente por una disminucion por siniestros reportados y no reportados en el ramo previsional e incendios, y en
menor medida, por la reduccién en las reservas por siniestros no reportados de seguros de vida, asi como las reservas
de riesgo en curso en el ramo de incendios y otros seguros generales. En términos de participacion, las reservas por
riesgo en curso representaron el 53.4 %, seguido de las reservas por siniestros con el 38.4% y las reservas
matematicas con el 8.2 % restante. Adicionalmente, la calificadora considera que la reduccion en el nivel de reservas
puede implicar un alivio en la presion sobre la liquidez de la aseguradora, al disminuir los requerimientos de provisiones
técnicas.

Capitalizacion y apalancamiento

PCR considera que la aseguradora mantiene una capitalizacién en niveles adecuados, respaldada por el
fortalecimiento de su patrimonio, que totaliz6 USD 77.6 millones al cierre del periodo, equivalente a un incremento
interanual del 1.3 % atribuido a los resultados acumulados. La estructura del patrimonio esta integrada por el
patrimonio restringido con el 50.0% de participacién, mientras que el capital social constituye el 24.0% de
participacion, resultados acumulados con 21.2 % vy el restante 4.8 %, corresponde a reservas de capital.

La solvencia marginal de la aseguradora para enfrentar situaciones de siniestralidad mostré niveles adecuados. El
indicador de suficiencia de patrimonio neto se ubicd en 18.2 % para SISA y 32.2 % para la filial SISA VIDA, cumpliendo
con los requerimientos de capital regulatorio. En contraste, el promedio del sector asegurador alcanzé una suficiencia
del 75.7 %. Si bien SISA y su filial se sitian por debajo de este promedio, ambas presentan bases patrimoniales y
operativas mas solidas y estructuradas que otras aseguradoras con mayores niveles de suficiencia, pero que operan
con perfiles mas conservadores y una menor exposicion al riesgo.

Por su parte, el apalancamiento patrimonial se ha mantenido estable, situandose en 2.0 veces, similar al promedio
histérico de cinco afios (2.2 veces), aunque superior al promedio del sector (1.4 veces). Esta dinamica, en comparacion
con el sistema, obedece al crecimiento proporcionalmente mayor en la producciéon de primas respecto de otras
companias. Adicionalmente, la calificadora prevé que los niveles de apalancamiento se beneficiaran en el corto y
mediano plazo, debido a la reduccién en la suscripcion de primas del ramo previsional y a la menor constitucion de
reservas asociadas a este segmento. Sin embargo, el fortalecimiento del patrimonio seguira siendo un factor clave
para la evolucion de sus indicadores de solvencia.
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Resultados

PCR considera que SISA y Filial mantienen un desempefio financiero adecuado, consolidandose como uno de los
grupos mas rentables del sector de seguros. Sin embargo, a junio de 2025, la utilidad neta se vio impactada por la
disminucion de ingresos asociados a la liberacion de reservas de primas de cobro dudoso y por un aumento en los
gastos por siniestros. A pesar de este incremento, los niveles de siniestralidad neta no presentaron variaciones
significativas respecto al periodo previo, lo que evidencia una adecuada administracién del riesgo técnico. De igual
forma, los indicadores de eficiencia operativa se mantuvieron en niveles estables durante el periodo analizado,
reflejando un control adecuado de los costos administrativos y operativos.

A junio de 2025, la suscripcion de primas de la aseguradora y su filial reportd un total de USD 106.3 millones en primas
netas, lo que representa un leve incremento interanual del 0.7 % (USD 0.7 millones), impulsado principalmente por el
crecimiento en los ramos de accidentes y enfermedades, seguros de vida y, en menor medida por seguros de
automotores. En términos de diversificacion, SISA y su filial presentan una proporcion considerable de seguros de
vida, que representan el 43.5% del total de primas netas, seguido de accidentes y enfermedades (18.2 %),
automotores (13.6 %), e incendios (13.4 %). El 11.3 % restante se distribuye en otros seguros generales, fianzas y
previsionales. En cuanto a los ingresos por canal, el 71.4 % de las primas se generd a través de corredores y agentes
independientes, y el 28.6 % a través de produccion directa. Esta composicion refleja una cartera relativamente
diversificada por ramo, aunque con dependencia significativa de los canales indirectos, lo que podria influir en la
estabilidad de ingresos frente a cambios en la red de distribucion.

SISA y su subsidiaria registraron primas cedidas por reaseguro por USD 42.5 millones, generando primas retenidas
netas de USD 63.8 millones. Ademas, realizé un ajuste neto técnico de reservas por USD 0.6 millones, derivado
principalmente del mayor gasto de reservas y de una menor liberacion de reservas, en linea con el leve crecimiento
en la suscripcion de primas. Como resultado, la prima neta de retencion devengada alcanzé USD 63.2 millones, lo que
representa una disminucion del 1.2 % respecto al periodo anterior.

Los niveles de siniestralidad de la aseguradora y su filial se mantuvieron estables, reflejando un balance entre mayores
siniestros pagados en los ramos de seguros de vida, accidentes y enfermedades, y automotores, y una menor
liberacion de reservas técnicas, en comparacion con el afio anterior. A junio de 2025, la siniestralidad neta devengada
se ubicé en 48.5 %, en linea con lo registrado en junio de 2024, y por debajo del promedio histérico de los ultimos
cinco afios (58.5 %). Cabe destacar que, este indicador se alineé con el promedio reportado por el sistema (50.4 %).

Por su parte, la eficiencia presenté una mejora en los costos de comercializacion reflejada en las comisiones pagadas
a agentes, corredores y otros canales. El indicador de costos de adquisicidon sobre primas netas se situd en 24.9 %
(junio 2024: 25.4 %), mientras que el gasto administrativo sobre primas retenidas resulté en 19.9 %, similar del 19.5 %
del periodo anterior. Sin embargo, en comparacién con su tendencia historica, los indicadores han sido afectados por
la reduccion de ingresos tras dejar de suscribir pdlizas del ramo previsional y el aumento de gastos debido al nuevo
impuesto a los bomberos. Por su parte, el control en la siniestralidad y eficiencia, favorecieron al indice combinado de
SISAy sufilial, que se situd en 93.5 %, lo que generd una leve reduccion en comparacion al 93.8 % del periodo previo.

El resultado técnico se situ6 en USD 16.6 millones similar a lo registrado en el periodo previo (USD 16.5 millones),
derivado del comportamiento de las primas y la estabilidad en la siniestralidad y eficiencia de costos y gastos. Esto se
tradujo en un margen técnico del 15.6 %, superior al promedio histoérico (11.1 %).

Finalmente, la utilidad neta alcanzé USD 5.6 millones (junio 2024: USD 7.2 millones), con un margen neto del 5.3 %.
Esto se tradujo en una disminucién en la rentabilidad sobre patrimonio (ROEA), que disminuy6 del 14.1 % al 11.6 %,
asi como en la rentabilidad sobre los activos (ROAA), que alcanzé el 3.8 % frente al 4.4 % reportado en junio 2024.
Sera fundamental que la aseguradora implemente medidas para controlar sus costos y gastos, para no comprometer
su desempefio financiero, asi como estrategias que mitiguen las presiones que el entorno econémico esta ejerciendo
sobre el sistema asegurador.
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Resumen de Estados Financieros no auditados

BALANCE DE SITUACION FINANCIERA (US$ MILLONES

COMPONENTE dic-22 dic-23
DISPONIBLE 1.3 9.7 8.1 8.4
INVERSIONES FINANCIERAS 106.2 117.0 119.8 123.9
PRESTAMOS 1.2 1.9 121 7.6
PRIMAS POR COBRAR 50.1 52.6 62.7 55.2
SOCIEDADES DEUDORAS DE SEGUROS Y FIANZAS 9.6 16.5 17.9 26.8
INMUEBLES, MOBILIARIO Y EQUIPO 3.6 5.5 5.3 54
OTROS ACTIVOS 5.3 8.5 8.5 12.0
TOTAL ACTIVOS 187.3 211.6 2344 239.1
OBLIGACIONES CON ASEGURADOS 2.3 2.7 11.0 12.6
SOCIEDADES ACREEDORAS DE SEGUROS Y FIANZAS 24.0 251 27.2 249
OBLIGACIONES FINANCIERAS - - - -
OBLIGACIONES CON INTERMEDIARIOS Y AGENTES 0.9 1.2 0.9 1.0
CUENTAS POR PAGAR 14.5 18.1 20.3 26.9
PROVISIONES 0.8 1.1 0.9 0.9
OTROS PASIVOS 5.7 3.4 2.8 4.1
RESERVAS TOTALES 78.6 92.8 98.8 94.4

RESERVAS TECNICAS 36.4 42.7 451 52.9

RESERVAS POR SINIESTROS 42.1 50.1 53.6 41.5
TOTAL PASIVOS 126.8 144.4 162.0 164.7
CAPITAL SOCIAL PAGADO 10.0 18.6 18.6 18.6
RESERVAS DE CAPITAL 2.0 3.7 3.7 3.7
PATRIMONIO RESTRINGIDO 31.9 34.9 36.4 39.0
RESULTADOS ACUMULADOS 16.7 10.0 13.6 13.1
TOTAL PATRIMONIO 60.6 67.2 72.4 745
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 187.3 211.6 2344 239.1

ESTADO TECNICO

Fuente: Seguros e Inversiones, S.A. y Filial / Elaboracién: PCR

ESTADO DE RESULTADOS (US$ MILES
dic-20  dic-21  dic-22  dic-23

10.0
137.6
0.0
67.0
22.7
5.2
9.8
252.3
1.4
28.9

0.9
30.6
1.0
7.3
921
52.6
39.4
172.3
18.6
3.7
44.9
12.7
80.0
252.3

5.7
137.3
7.7
54.9
23.8
5.2
6.7
2411
1.7
28.3

1.1
252
0.9
1.4
95.9
46.7
49.2
164.5
18.6
3.7
38.8
15.4
76.6
2411

14.0
136.2
0.7
46.6
21.8
5.0
7.8
2321
10.8
291

1.4
24.3
1.0
1.5
86.5
53.3
33.2
154.5
18.6
3.7
38.8
16.4
77.6
2321

PRIMAS NETAS

186.1 225.9 2443 202.5

(-) PRIMAS POR REASEGURO CEDIDO 849 1026  107.3 79.0
PRIMAS RETENIDAS NETAS 1012 1234 1371 1235
AJUSTE TECNICO NETO DE RESERVAS TECNICAS (1.6) 16 (2.8) (8.3)
(-) GASTOS POR INCREMENTO DE RESERVAS TECNICAS 28.9 30.0 314 395
(+) INGRESOS POR DECREMENTOS DE RESERVAS TECNICAS 273 316 286 312
PRIMAS NETAS DE RETENCION DEVENGADAS 996 1250 1343 1151
(+) GASTOS DE ADQUISICION Y RENOVACION (COMISIONES) 234 26.1 31.1 384
(-) REEMBOLSO DE GASTOS POR CESIONES 5.7 7.0 6.8 7.2
(-) COSTOS DE ADQUISICION (COMISIONES) 17.7 19.0 243 312

(+) GASTOS POR SINIESTROS

(-) SINIESTROS Y GASTOS RECUPERADOS POR REASEGURO Y

REAFIANZAMIENTO CEDIDO

85.0 141.8 145.8 116.8
34.3 60.3 65.0 459

SALVAMENTOS Y RECUPERACIONES 0.5 0.8 0.5 1.6
(-) COSTOS DE SINIESTROS NETO 50.3 80.7 80.4 69.3
AJUSTE TECNICO NETO DE SINIESTRALIDAD 111 5.3 3.5 (12.2)
(+) GASTOS POR INCREMENTO DE RESERVAS POR SINIESTROS 244 255 18.1 10.8

(-) INGRESOS POR DECREMENTOS DE RESERVAS POR SINIESTROS 13.2 20.2 14.5 23.0

(-) COSTOS DE SINIESTROS NETO

61.4 86.0 83.9 571

(=) RESULTADO TECNICO EN OPERACIONES DE SEGUROS 20.5 20.0 26.1 26.8
(+) INGRESOS FINANCIEROS Y DE INVERSION 6.4 7.7 76 8.6
(-) GASTOS FINANCIEROS NETOS 0.5 0.8 0.9 1.0
(+) PRODUCTOS FINANCIEROS NETOS 5.9 6.9 6.7 7.7
(-) GASTOS ADMINISTRATIVOS 16.5 21.9 213 257
(+) OTROS (GASTOS) INGRESOS NETOS 7.2 6.6 4.1 10.1
(-) RESERVAS DE SANEAMIENTO 7.8 2.4 3.4 9.0
(=) UTILIDAD (PERDIDA) DE OPERACION 9.4 9.2 122 9.9
IMPUESTO SOBRE LA RENTA @7 (3.2 3.7) (2.8)
CONTRIBUCION ESPECIAL (0.4) = = =
(=) UTILIDAD (PERDIDA) NETA DE IMPUESTOS 6.3 6.0 8.5 741
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Fuente: Seguros e Inversiones, S.A. y Filial / Elaboracién: PCR

216.9
87.8
129.2
(0.2)
39.6
39.4
129.0
438
8.0
35.8
105.0

36.5

2.2
66.3
(2.0)
21.3
23.3
64.3
28.8
9.7
1.0
8.8
23.4
5.7
46
15.3
(4.8)

10.5
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INDICADORES FINANCIEROS

INDICADOR dic20  dic-21 dic-24  jun-24
LIQUIDEZ

INVERSIONES TOTALES / ACTIVOS 57.3% 56.2% 56.3% 55.0% 54.5% 60.1% 59.0%
INVERSIONES FINANCIERAS / RESERVAS TOTALES 1.4 1.3 1.3 1.4 1.5 1.6 1.7
LIQUIDEZ SISA (SSF) 0.9 1.1 1.0 0.8 0.8 0.8 0.92
LIQUIDEZ SISTEMA (SSF) 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1
COBERTURA

INDICADOR DE COBERTURA 1.6 1.5 1.5 1.5 1.6 1.5 1.5
COBERTURA 1 PCR 26 24 2.0 24 2.9 2.3 3.4
COBERTURA 2 PCR 1.5 1.3 1.2 1.2 1.4 1.3 1.5
EXCEDENTE O DEFICIENCIA DE INVERSION SISA (SSF) 291%  382%  243%  207%  152%  200%  13.1%
EXCEDENTE O DEFICIENCIA DE INVERSION SECTOR (SSF) 162%  14.0%  152%  138%  191%  194%  223%
SOLVENCIA

APALANCAMIENTO PATRIMONIAL 2.1 2.1 22 22 22 2.1 2.0
APALANCAMIENTO SECTOR 1.5 1.6 1.6 1.5 1.5 1.5 1.4
SUFICIENCIA O DEFICIENCIA DE PATRIMONIO NETO SISA (SSF) 471%  466%  492%  428%  203%  268%  18.2%

SUFICIENCIA/DEFICIENCIA DE PATRIMONIO NETO SECTOR (SSF)  762%  61.2%  50.1%  574%  68.2%  64.6%  757%
EFICIENCIA

iNDICE COMBINADO SISA 95.9% 100.54% 96.34% 97.5% 95.8% 93.8% 93.5%
iNDICE COMBINADO SISA VIDA 99.6% 108.0% 100.7% 0.0% 0.0% 96.1% 100.2%
INDICE COMBINADO SISA (SSF) 98.0% 93.6% 105.0% 103.9% 89.8% 81.4% 99.5%
INDICE COMBINADO SECTOR (SSF) 96.0%  102.9% 994% 105.1% 101.6% 98.1% 98.8%
GASTOS ADMINISTRATIVOS A PRIMAS NETAS 14% 17% 15% 12% 12% 14% 16%
GASTO DE ADMINISTRACION / PRIMA RETENIDA 13.6% 13.7% 77%  18.0%  182%  195%  19.9%
COSTO DE ADQUISICION / PRIMA RETENIDA 20.1% 19.5% 25.6% 28.1% 27.7% 25.4% 24.9%
PRIMAS

PRIMAS CEDIDAS 45.6% 45.4% 43.9% 39.0% 40.5% 38.7% 40.0%
PRIMAS RETENIDAS 54.4% 54.6% 56.1% 61.0% 59.5% 61.3% 60.0%
ROTACION PRIMAS POR COBRAR DIAS (SSF) 116 108 101 100 112 115 143
ROTACION PRIMAS POR COBRAR DIAS SECTOR (SSF) 89 82 83 94 98 96 100
SINIESTRALIDAD

SINIESTROS CEDIDOS 40.3% 42.5% 44.6% 39.3% 34.7% 36.4% 28.2%
SINIESTROS RETENIDOS 59.7% 57.5% 55.4% 60.7% 65.3% 63.6% 71.8%
SINIESTRALIDAD DIRECTA 45.7% 62.8% 59.7% 57.7% 48.4% 45.7% 49.3%
SINIESTRALIDAD RETENIDA 49.7% 65.4% 58.6% 56.1% 51.3% 46.0% 58.0%
SINIESTRALIDAD NETA DEVENGADA 56.8% 69.8% 53.0% 49.6% 49.9% 48.5% 48.5%
RENTABILIDAD

ROA PCR PROM 3.0% 3.8% 3.0% 4.3% 4.4% 3.8% 3.0%
ROE PCR PROM 9.4% 12.2% 9.6% 13.6% 14.1% 11.6% 9.4%
ROE ANUALIZADO DEL SECTOR (SSF) 6.0% 4.6% 12.2% 11.2% 12.3% 13.5% 13.5%

Fuente: Seguros e Inversiones, S.A. y Filial y SSF/ Elaboracién: PCR

Nota sobre informacion empleada para el analisis

La informacion que emplea PCR proviene directamente del emisor o entidad calificada. Es decir, de fuentes oficiales y con firma de
responsabilidad, por lo que la confiabilidad e integridad de esta le corresponden a quien firma. De igual forma en el caso de la
informacion contenida en los informes auditados, la compafiia de Auditoria o el Auditor a cargo, son los responsables por su
contenido.

Con este antecedente y acorde a lo dispuesto en la normativa vigente, PCR es responsable de la opinion emitida en su calificacién
de riesgo, considerando que en dicha opinién PCR se pronuncia sobre la informacion utilizada para el analisis, indicando si esta es
suficiente o no para emitir una opinion de riesgo, asi como también, en el caso de evidenciarse cualquier accién que contradiga las
leyes y regulaciones en donde PCR cuenta con mecanismos para pronunciarse al respecto. PCR, sigue y cumple en todos los casos,
con procesos internos de debida diligencia para la revision de la informacion recibida.
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