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Comité de Clasificacion Ordinario: 14 de abril de 2026

Categoria (*)
Clasificacion Actual Anterior Definicién de Categoria

Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una buena capa-
cidad de pago de sus obligaciones en los términos y plazos pacta-

Emisor EA.sv EA dos, pero ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posi-
bles cambios en la entidad, en la industria a que pertenece o en la
economia. Los factores de proteccion son satisfactorios.

Perspectiva Postiva Estable

“La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituira una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emi-
sion; sino un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seran responsables de una opinion en la que se
haya comprobado deficiencia o mala intencion, y estardan sujetos a las sanciones legales pertinentes”

------------------------ MM USS al 31.12.25
ROAA: 3.7% Activos:  32.0
ROAE: 9.6% Ingresos: 25.3

Patrimonio: 12.5
Utilidad Neta: 1.1

Historia: Emisor: EA- (12.10.2022). EA (16.10.2024)

ROAA y ROAE calculada sobre la utilidd a doce meses.

La informacion utilizada para el presente andlisis comprendié los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2022, 2023, 2024 y 2025, asi

como informacion adicional proporcionada por la Entidad.

Fundamento: El Comité de Clasificacion de Zumma Ra-
tings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo decidi6 mante-
ner la calificacion de riesgo EA a Qualitas Compaiiia de
Seguros, S.A. (en adelante QSV), con base en la evalua-
cién efectuada sobre los estados financieros auditados al
31 de diciembre de 2025 e informacion subsecuente. La
perspectiva de la clasificacion pasa a Positiva desde Esta-
ble.

En la calificacion de riesgo se han ponderado favorable-
mente los siguientes factores: i) el acompanamiento e in-
volucramiento de su matriz, Grupo Qualitas (en adelante
GQ), ii) la apropiada posicion de solvencia, iii) el nivel de
liquidez, iv) la tendencia en la suscripcion de riesgos, y v)
la participacion en el sector de seguros de autos.

Por otra parte, la calificacion de la Compaiiia se ve limita-
da por: i) la elevada participacion del gasto con interme-
diarios que limita la eficiencia técnica, ii) la volatilidad en
la generacion de resultados, y iii) el riesgo de liquidez -
rotacion de cobros comerciales-.

Desempeiio Comercial y Técnico de Qualitas Compa-
fiia de Seguros, S.A.

Al cierre de 2025, QSV suscribié primas por US$25.3
millones, monto superior en US$4.7 millones al registrado
en 2024 (US$20.6 millones), equivalente a una expansion
interanual de 22.7%. Este desempefio da continuidad a la
trayectoria de crecimiento observada en los ultimos afios,
con tasas anuales de 37.0% en 2022, 34.1% en 2023 y
23.0% en 2024. En ese contexto, y como resultado de sus
estrategias comerciales, la participacion de QSV dentro del
ramo de automotores aumentd de 10.5% en diciembre de
2022 a 15.9% en diciembre de 2025, lo que representa un
incremento de 5.4 puntos porcentuales y una expansion
acumulada de US$12.8 millones en primas de dicho ramo.
Asimismo, la participacion de QSV sobre el total de pri-
mas del mercado se ubico en 2.5% al cierre de 2025, supe-

La nomenclatura .sv refleja riesgos solo comparables en El Salvador

rior en 1.13 puntos porcentuales respecto del 1.4% regis-
trado en 2022.

Por su parte, el mercado de primas de automotores presen-
t6 un crecimiento acumulado de 32.8% entre 2022 y 2025,
de manera que las primas netas de este riesgo pasaron de
US$119.5 millones a US$158.7 millones. En términos de
composicion sectorial, el ramo de automotores representd
el 13.2% del total de riesgos suscritos en 2022 y el 14.8%
en 2025. Si bien ello implica un aumento de 1.6 puntos
porcentuales en el periodo analizado, entre 2024 y 2025 la
participacion relativa del ramo disminuy6 en 0.9 puntos
porcentuales, aun cuando en términos absolutos las primas
de automotores crecieron en US$13.0 millones. Esta di-
namica refleja que otros ramos del mercado registraron un
mayor crecimiento nominal durante el Gltimo ejercicio.

En cuanto a la estructura de costos de QSV, medida como
la suma del porcentaje de cesion, la siniestralidad bruta y
la comisién neta de intermediacion sobre primas netas,
esta paso6 de 78.5% en 2024 a 102.8% en 2025. En contras-
te, para el mercado asegurador dicho indicador se mantuvo
estable en 85.7% en ambos ejercicios. En el caso particular
de QSV, el deterioro observado se explica principalmente
por el aumento de la siniestralidad durante 2025, aspecto
que se desarrolla en el acapite correspondiente. Para fines
del indice de costos, se incorpor6 el costo de siniestros
sobre primas netas como uno de los componentes de la
formula, indicador que aument6 de 43.6% a 67.6% entre
2024 y 2025. En consecuencia, la estructura de costos
mostr6é un deterioro relativo antes del efecto de los movi-
mientos de reservas técnicas y de siniestros.

De cara a 2026, la gestion de costos técnicos y operativos
constituye uno de los principales desafios para QSV y el
mercado, particularmente en el ramo de automotores. Lo
anterior se vincula con el incremento en el costo de auto-
partes, en un entorno influenciado por la volatilidad en los

(*) Categoria segun el Art. 95B Ley del Mercado de Valores y la NRP-07 emitida por el Banco Central de Reserva de El Salvador.
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precios del petréleo y otras materias primas, factores que
podrian seguir presionando la frecuencia y severidad de
los reclamos, asi como la rentabilidad técnica del negocio.
En ese sentido, la capacidad de la Aseguradora para ajustar
tarifas, fortalecer sus politicas de suscripcion y administrar
de manera eficiente sus costos sera determinante para pre-
servar el desempefio operativo en dicho ramo.

Gestion de siniestralidad:

Dado el enfoque de negocio de QSV en el ramo de auto-
motores, su perfil de riesgo permanece particularmente
expuesto a desviaciones no solo por la frecuencia de los
siniestros, sino también por la capacidad de administrar y
contener la erogacion final asociada a cada reclamo. Este
aspecto adquiere mayor relevancia al considerar que la
Compaiiia retiene el 100% del riesgo suscrito, condicion
alineada con el nivel de retencion observado en el mercado
para este ramo. En consecuencia, la evolucion de la sinies-
tralidad incide de manera directa sobre su margen técnico,
sin el atenuante de una proteccion relevante via cesion.
Durante 2025, el costo bruto de reclamos de QSV totalizo
US$17.6 millones, superior en US$5.9 millones al regis-
trado en 2024 (US$11.7 millones), equivalente a una ex-
pansién anual de 50.1%. Por su parte, en el mercado ase-
gurador el costo bruto de reclamos del ramo de automoto-
res aumentd en US$18.4 millones, con una variacion de
14.6%, lo que refleja que 2025 también fue un ejercicio de
mayor presion para el conjunto de entidades que operan en
este riesgo. En ese contexto, el incremento absoluto repor-
tado por QSV explico el 40.4% del aumento total observa-
do en el mercado, lo que evidencia la magnitud de la des-
viacion presentada por la Aseguradora dentro del desem-
pefio agregado del ramo.

Como resultado de lo anterior, la siniestralidad bruta de
QSV aument6 de 56.7% en 2024 a 69.4% en 2025, mante-
niéndose por encima de los promedios del mercado de
automotores, que se ubicaron en 54.6% y 59.8%, respecti-
vamente. El paso hacia una retencion plena del riesgo ocu-
1ri6 en un entorno en el cual los indices de siniestralidad
bruta y retenida habian mostrado una tendencia entre de-
creciente y estable, tanto en QSV como en el mercado. No
obstante, se trata de un ramo donde la base de grandes
cuentas es limitada y donde pueden registrarse desviacio-
nes relevantes entre aseguradoras, en funcion del tamafio
de las primas suscritas y del monto final de los reclamos
asociados. Para QSV, el indice de costo sobre primas rete-
nidas pasé de 44.5% a 68.7% entre 2024 y 2025, con inci-
dencia directa sobre el margen técnico. Cabe sefialar que el
mercado local no divulga informacion sobre costo retenido
ni devengado para el ramo.

En cuanto al costo devengado de reclamos o siniestro in-
currido, QSV registr6 US$18.66 millones al cierre de
2025, superando en US$8.9 millones el valor contabiliza-
do en 2024 (US$9.7 millones). Esta variacion, consistente
con la mayor exposicion asumida por la Compaiiia, deter-
mind que el indice de siniestralidad incurrida aumentara a
71.1%, desde 57.9% en el ejercicio previo. Para el sector
asegurador en su conjunto, dicho indicador se ubicoé en
55.8% en 2025, frente a 50.2% en 2024. Considerando que
el ramo de automotores representd 14.8% de las primas
totales del sector y que la siniestralidad del ramo mostro
un deterioro generalizado entre las aseguradoras, resulta
evidente la contribuciéon de los reclamos de autos al in-

cremento del indice de siniestralidad incurrida del merca-
do.

Posicion de activo total e inversiones:

Al cierre de 2025, el activo total de QSV ascendio a
US$32.7 millones, superior en US$3.7 millones al regis-
trado al término de 2024. La estructura del balance conti-
nud concentrada en tres partidas principales: primas por
cobrar por US$14.4 millones, equivalentes al 44.0% del
activo total; inversiones financieras por US$10.8 millones,
con una participacion de 33.0%; y otros activos por
US$3.8 millones, representativos del 12.0%. En conjunto,
estos rubros concentraron el 88.7% del activo de la Asegu-
radora y explicaron el 135.4% del crecimiento anual del
balance, en un contexto donde las disponibilidades y las
instituciones deudoras registraron reducciones respecto del
ejercicio previo.

En términos de liquidez, QSV mantuvo una posicion rela-
tivamente estable, con un indicador de 0.6 veces al cierre
de 2025, comparado con 0.7 veces en 2024. Asimismo, las
primas por cobrar, ademas de constituir el principal com-
ponente del activo, registraron un periodo promedio de
recuperacion de 205 dias, inferior a los 217 dias observa-
dos el afio anterior, aunque todavia en niveles elevados.
Este comportamiento se encuentra alineado con la politica
comercial y los plazos de crédito que la Aseguradora otor-
ga a sus clientes. En ese marco, y con el proposito de aten-
der oportunamente sus obligaciones corrientes y técnicas,
QSV conserva una base de activos liquidos o de rapida
realizacion que contribuye a mitigar eventuales presiones
de caja.

Por otra parte, la evolucion del saldo de primas por cobrar
tiene también una implicacién regulatoria relevante. En
virtud de la magnitud que dicho rubro representa dentro
del activo total y de su periodo de rotacion, el cual perma-
nece por encima del promedio del mercado de 110 dias,
conjuntamente con una mayor base de inversion requerida,
el excedente de inversiones regulatorias disminuyo de
25.6% en 2024 a 1.8% en 2025. Esta reduccion refleja una
menor holgura patrimonial y financiera para respaldar las
exigencias normativas, en un entorno donde la calidad y
elegibilidad de los activos cobra mayor relevancia.

Para la determinacion del porcentaje de exceso o déficit de
inversiones regulatorias, se identificaron US$5.1 millones
en activos no admisibles para cubrir la base de inversion,
integrada por reservas técnicas, reservas para reclamos y
patrimonio neto minimo. El saldo excluido correspondid
principalmente a primas por cobrar, de las cuales solo
US$9.3 millones fueron considerados dentro de un total de
US$14.4 millones. En ese sentido, y tomando en cuenta la
actual estructura de retencion, resulta relevante que QSV
reduzca la siniestralidad mediante medidas técnicas de
suscripcion, tarificacion y control del reclamo, a fin de
evitar que el componente de reservas por siniestros presio-
ne en exceso la base de inversion, bajo el supuesto de que
la politica comercial y de crédito se mantenga sin cambios
relevantes.

Resultado neto positivo por otros ingresos operaciona-
les:

En funcién de la estructura técnica de las pdlizas emitidas
por QSV, una parte del ingreso asociado a la gestién co-
mercial de polizas y a los servicios de atencion al asegura-
do se reconoce contablemente en la linea de otros ingresos.
Este tratamiento incide en el analisis del margen de opera-



cion, aunque dicho efecto es parcialmente compensado a
nivel del margen neto mediante la contribucion de esos
ingresos complementarios y del producto financiero deri-
vado de la gestion de inversiones. En ese contexto, el mar-
gen de operacion de la Aseguradora se situd en -23.3% al
cierre de 2025, desmejorando frente al -5.6% registrado en
2024. Para el mercado asegurador, dicho margen se ubico
en 2.4% en 2025 y en 0.8% en 2024.

El deterioro observado en QSV estuvo determinado prin-
cipalmente por el incremento en el costo de reclamos, el
cual superd el crecimiento de las primas netas, retenidas y
devengadas. Lo anterior impacta en mayor proporcion a
afios anteriores la rentabilidad técnica y operacional del
ejercicio, en un entorno donde la mayor frecuencia y seve-
ridad de siniestros en automotores incidi6 sobre la capaci-
dad de absorcion del negocio. De acuerdo con lo expresa-
do por la Administracion de QSV, la Compaiiia se encuen-
tra implementando medidas técnicas orientadas a corregir
la trayectoria reciente de los indicadores de costo técnico,
con el proposito de retomar niveles mas consistentes con
su comportamiento historico.

Como resultado de dicha dinamica, el indice combinado
de QSV paso6 de 100.0% en 2024 a 115.4% en 2025, refle-
jando que la operacion técnica y administrativa consumio
una proporcion superior al ingreso generado por primas.
En comparacion, el mismo indicador para el mercado ase-
gurador, incluyendo la totalidad de ramos comercializados,
se ubico en 92.2% en 2025, frente a 88.8% en 2024. Esta
comparacion pone en evidencia un deterioro mas pronun-
ciado en QSV respecto del promedio sectorial, coherente
con la mayor presion observada en el ramo en el que con-
centra su operacion.

No obstante lo anterior, al incorporar los otros ingresos y
el ingreso financiero, la rentabilidad final de QSV se man-
tuvo en terreno positivo. En ese sentido, el margen neto se
ubicd en 4.5% al cierre de 2025, inferior al 14.2% regis-
trado en 2024, pero aun comparable con el 6.5% observa-
do para el mercado, que a su vez mostro relativa estabili-
dad frente al 6.4% de un afio antes. Los otros ingresos
totalizaron US$3.7 millones en 2025, equivalentes al
14.5% de las primas netas, en comparacion con US$3.3
millones y 15.5% en 2024. Asi, esta fuente de ingreso
continud representando un soporte material para la soste-
nibilidad del resultado global, mas alla de la presion evi-
denciada en el margen técnico y en el margen de opera-
cion.

Gestion de Solvencia:

Con un capital social de US$6.8 millones, vigente desde
2023, QSV registrd al cierre de 2025 un patrimonio neto
para efectos de solvencia de US$12.5 millones, superior a
los US$10.8 millones reportados un afio antes. El fortale-
cimiento patrimonial derivado del aporte de capital efec-
tuado en 2023 permiti6 a la Aseguradora ampliar su capa-
cidad de liquidez frente a los plazos comerciales de cobro,
asi como acompafiar el crecimiento de la suscripcion ob-
servado en los Ultimos ejercicios. De igual manera, dicho
refuerzo proporcioné una mayor capacidad de absorcion
ante eventuales desviaciones técnicas, si bien el aumento
en los reclamos durante 2025 presiond los margenes finan-
cieros y moderd parte de esa holgura.

El patrimonio neto antes seflalado aumenté en US$1.7
millones durante 2025, explicado por la acumulacion de
resultados. No obstante, el crecimiento comercial de la
Aseguradora también implico mayores requerimientos de
solvencia. En ese sentido, la solvencia exigida para el ra-
mo de automotores se ubicé en US$8.1 millones al cierre
de 2025, equivalente a un incremento de US$2.3 millones
respecto de la exigencia observada en 2024. Cabe precisar
que este aumento respondi6 a la normativa aplicable sobre
el crecimiento de primas netas suscritas y no a una varia-
cion asociada directamente a la tendencia de la siniestrali-
dad antes explicada hasta el cierre del afio 2025.

Bajo ese marco, QSV estim6 una suficiencia patrimonial
de US$4.4 millones, inferior en US$669.1 mil a la deter-
minada en 2024, cuando ascendid a US$5.0 millones. Co-
mo resultado, el indice de suficiencia patrimonial dismi-
nuy6 a 53.5%, desde 86.8% en el ejercicio previo. Esta
evolucion refleja que, aunque la base patrimonial continud
expandiéndose en términos absolutos, el ritmo de creci-
miento de los requerimientos regulatorios fue mayor, re-
duciendo el margen relativo disponible para respaldar la
operacion.

A medida que la cartera mantiene una trayectoria de ex-
pansién, también aumentan las exigencias de cobertura
técnica y patrimonial. En ese contexto, las reservas totales
crecieron en US$2.5 millones durante el periodo analiza-
do, reflejando una politica prudencial de constitucion de
pasivos técnicos consistente con el mayor nivel de riesgo
asumido. Preservar una posicion de capital holgada reque-
rird sostener una combinacion equilibrada entre fortaleci-
miento patrimonial, constitucion oportuna de reservas y
disciplina en la suscripcion, de forma que el crecimiento
del negocio soporte la capacidad de absorcion financiera
de la Aseguradora.

Involucramiento y apoyo de matriz: QSV, subsidiaria
salvadorefia de Grupo Quaélitas, con sede en México, opera
bajo un modelo de negocio especializado en seguros de
automotores alineado con el de su casa matriz. Esta vincu-
lacion favorece la transferencia de conocimientos, practi-
cas comerciales y experiencia técnica acumulada por el
grupo en su mercado de origen. Asimismo, la Aseguradora
comparte la marca y los elementos distintivos de Grupo
Quialitas, y ha recibido apoyo patrimonial de su accionista
en periodos previos, elementos que fortalecen su posicio-
namiento y su capacidad de ejecucion dentro del mercado
local.

En opinidon de Zumma Ratings, dicha vinculacion acciona-
ria y operativa se traduce en un beneficio parcial derivado
del respaldo de su principal accionista, Qualitas Controla-
dora, S.A.B. de C.V. En esa linea, AM Best reviso la pers-
pectiva de las calificaciones de Qualitas a estable desde
positiva, manteniendo la Calificaciéon de Fortaleza Finan-
ciera en B+ (Buena), la Calificacion Crediticia de Emisor
de Largo Plazo en “bbb-” (Buena) y la Calificacion en
Escala Nacional de México en “aa.MX” (Superior). Este
marco aporta un elemento favorable en la evaluacion de
QSV, en la medida en que refleja la capacidad y disposi-
cion de soporte por parte del grupo controlador.



Fortalezas

1. Involucramiento de Grupo Qualitas en la operacion de su filial.

2. Indice de siniestralidad incurrida con tendencia favorable.

3. Posicién de solvencia.

Debilidades

1. Alta participacion del gasto adquisicion sobre la produccion de primas.
Oportunidades

1. Aumento del parque vehicular.

2. Digitalizacion para reducir tiempos de procesos.

3. Incursion de vehiculos asiaticos en el parque vehicular.

4. Mejora en sitio alterno y resguardo de informacion periférica.
Amenazas

1. Eventos externos que aumenten la siniestralidad.

2. Impuestos que desincentiven la contratacion de polizas.

3. Riesgo ante cambios normativos que impacten en las operaciones.



ENTORNO ECONOMICO

Al cierre de 2025, el PIB de la economia salvadorefa regis-
tr6 un crecimiento anual del 3.9%, segtn lo comunicado por
el Banco Central de Reserva (BCR); reflejando una notable
expansion en comparaciéon con la tasa presentada en el
2024. El fuerte dinamismo econdmico fue impulsado por el
sector construccion, cuyo crecimiento fue del 24.4%; segui-
do de minas y canteras, y transportes con tasas del 8.7% y
6.1%, respectivamente. Por otra parte, algunas actividades
que mostraron mayor contraccion fueron administracion
publica y defensa (-3.7%) y atencion a la salud humana y de
asistencia social (-2.5%).

Por su parte, el Fondo Monetario Internacional (FMI) des-
taca una perspectiva favorable para el afio 2026. En esa
linea, el BCR, prevé una expansion dentro del rango del
3.0% y 3.5%. Como variables que aportarian a una mayor
expansion econdmica se destacan el flujo relevante de re-
mesas familiares, el actual clima de seguridad y la ejecucion
de diversos proyectos de construccion (publico y privado).
En contraposicion, se sefiala el nivel de endeudamiento
publico, los retos del sistema de pensiones (impacto en las
finanzas publicas), el contexto geopolitico y su impacto en
los precios del petréleo; asi como los desafios domésticos
para atraer inversion extranjera directa.

De acuerdo con informacion de la Secretaria Ejecutiva del
Consejo Monetario Centroamericano (SECMCA), El Sal-
vador registr6 un indice de inflacion de 0.91% al 31 de di-
ciembre de 2025, (0.29% en igual periodo de 2024), ubi-
candolo por debajo del promedio de los paises centroameri-
canos, incluyendo Republica Dominicana (2.33%), compor-
tamiento que es consistente con la tendencia historica del
pais de mantener niveles de inflacién relativamente bajos,
en gran medida explicado por su condicion de economia
dolarizada.

En otro aspecto, la factura petrolera de El Salvador registrd
un monto acumulado de US$2,338.2 millones al cierre de
2025, reflejando un aumento marginal del 0.8%, atribuido
principalmente a una mayor importacion de aceites de pe-
troleo e hidrocarburos. Se sefiala que el precio del petroleo
ha registrado un alza relevante a marzo de 2026 por las
disputas en el Medio Oriente.

La balanza comercial acumuld un déficit de US$11,419.8
millones en 2025, principalmente como resultado de un
incremento anual del 12.9% en las importaciones, a su vez
determinado por la mayor compra de bienes manufactura-
dos. En contraste, el volumen de las exportaciones registr6
un crecimiento moderado del 1.9%, impulsado principal-
mente por la evolucion de las exportaciones de bienes ma-
nufacturados y, en menor medida, por el desempeiio de las
exportaciones de café.

Durante 2025, el comportamiento de las remesas familiares
continud registrando su dindmica de crecimiento acelerado;

totalizando un flujo acumulado de US$9,987.9 millones.
Dicho importe, representdé una expansion del 17.8% con
respecto al 2024, explicado por el endurecimiento en las
politicas migratorias en Estados Unidos.

La deuda publica total, incluyendo la deuda previsional,
exhibid un saldo de US$33,807.1 millones a diciembre de
2025, reflejando un incremento anual de 5.2%. En linea con
las metas establecidas en el programa suscrito entre el FMI
y El Salvador, se proyecta que el endeudamiento interno
siga una trayectoria descendente, particularmente el no vin-
culado a obligaciones previsionales.

Asimismo, se sefiala que en el marco del acuerdo entre el
Directorio Ejecutivo del FMI y Gobierno de El Salvador
bajo el Servicio Ampliado del FMI (SAF) por US$1,400
millones, este ultimo ha realizado ajustes en las finanzas
publicas en 2024 y 2025, principalmente por el lado del
gasto corriente — remuneraciones. En seguimiento con el
Acuerdo, el FMI afirmo el 22 de diciembre de 2025 que
continian los avances en las negociaciones hacia un acuer-
do en torno a la segunda revision del programa en el marco
del SAF.

Finalmente, con fecha 18 de agosto de 2025, S&P Global
Ratings reafirm¢ la calificacion de la deuda soberana de
largo plazo de El Salvador en B- con perspectiva Estable.

ANALISIS DEL SECTOR DE SEGUROS
CONSOLIDADO

Al cierre de 2025, el mercado asegurador de El Salvador
consolidé una expansion nominal relevante en la suscrip-
cion, con fortalecimiento patrimonial y una mejora del
desempefio operativo en su componente técnico, en un con-
texto donde la contribucion del producto financiero y de
otros ingresos contintia siendo determinante para la forma-
cion del resultado final. La produccion alcanzo primas netas
por US$1,010.99 millones, lo que supuso un incremento de
+US$83.40 millones respecto de 2024, equivalente a
+8.98%, acelerando frente al crecimiento observado entre
2024 y 2023 (+6.64%). En cuanto a retencion, las primas
retenidas se ubicaron en US$617.63 millones en 2025 ver-
sus US$595.62 millones en 2024, con una variacion de
+US$22.01 millones o +3.70%; sin embargo, el porcentaje
de primas retenidas descendio de 64.20% a 61.09%, es de-
cir, una reduccion de 4.85 puntos porcentuales. Desde una
lectura técnica, este ajuste es consistente con un uso mas
intenso del reaseguro como instrumento de administracion
de exposicion, estabilizacion de resultados y eficiencia de
capital, sobre un ramo en particular. En el balance, el cre-
cimiento de escala fue mas moderado: los activos totales
pasaron de US$1,183.09 millones a US$1,212.87 millones
(+US$29.78 millones; +2.52%), mientras el patrimonio
contable aumentd de US$523.55 millones a US$552.27
millones (+US$28.71 millones; +5.48%). En este marco, el
indice de suficiencia patrimonial se ubicd en 76% al cierre
de 2025, frente a 68% en 2024, reflejando un fortalecimien-



to prudencial tangible y consistente con una mayor holgura
para absorber shocks técnicos o financieros y sostener cre-
cimiento con soporte de capital.

Desde la perspectiva de estructura del mercado y factores
de crecimiento, la expansion fue transversal y con diversifi-
cacion adecuada por lineas, reduciendo la concentracion del
impulso comercial en un solo segmento. Por agrupaciones
de riesgo, las participaciones en la suscripcion total fueron
25.84% seguros de vida, 19.69% accidentes y enfermeda-
des, 19.50% incendio y lineas aliadas, 15.70% automotores,
14.49% seguros generales y 2.46% fianzas. En términos de
contribucién incremental, el crecimiento se explicd por
aumentos de primas en vida (+US$12.52 millones), acci-
dentes y enfermedades (+US$20.97 millones), incendio y
lineas aliadas (+US$19.56 millones), automotores
(+US$13.01 millones), seguros generales (+US$10.50 mi-
llones) y fianzas (+US$1.5 millones). Destaca fianzas por-
que, aun con una participacion de 2.46%, registré la mayor
variacion anual (+29.21%), dindmica consistente con mayor
demanda de garantias asociada a contratacion y actividad
econdmica, particularmente en segmentos como construc-
cion e infraestructura. El resto de ramos relevantes también
exhibid crecimientos coherentes y técnicamente saludables:
vida +5.03%, accidentes y enfermedades +11.78%, incen-
dio y lineas aliadas +11.02%, automotores +8.93% y segu-
ros generales +7.79%, confirmando un avance sustentado
en varias palancas y con una base de diversificacion favora-
ble.

En el ambito técnico y de resultados, el mercado mantuvo
estabilidad agregada de siniestralidad, aunque con focos de
presion por ramo, y evidencid una mejora clara del resulta-
do operativo antes de ingresos financieros, lo que confirma
una recomposicion del desempefio técnico en sentido am-
plio. El siniestro bruto a prima neta pasé de 45.39% en
2024 a 44.74% en 2025, reflejando una mejora marginal del
costo bruto de siniestros sobre primas; sin embargo, se ob-
servaron incrementos en los indices de siniestralidad bruta
de automotores (47.82% a 53.46%) y de incendio y lineas
aliadas (18.72% a 23.58%), mientras otras agrupaciones
registraron disminuciones leves que contribuyeron a mejo-
rar el indicador consolidado. La siniestralidad incurrida
aumento6 de 52.37% a 53.87%, sugiriendo una presiéon mo-
derada al incorporar componentes devengados y movimien-
tos de reservas. En eficiencia, la rotacion de cobranzas me-
jord de 112 a 109 dias, mientras el gasto de administracion
a prima neta se increment6 de 15.22% a 15.78%, reflejando
presion de costos que debe ser gestionada para capturar
economias de escala del crecimiento. En liquidez, la liqui-
dez neta a reserva técnica y de siniestro mejord de 1.69x a
1.72x, fortaleciendo la cobertura de obligaciones técnicas.

Este conjunto de variables converge en una mejora del
desempefio operativo: la rentabilidad de operacion antes de
ingreso financiero pas6 de -0.11% a 0.58%, favorecida por
una menor presion del movimiento neto de reservas técni-
cas, matematicas y de reclamos, asi como por una menor
carga asociada a la comision neta de intermediacion, en

combinacion con la menor retencion de primas (4.85 puntos
porcentuales menos), que contribuye a administrar volatili-
dad y consumo de capital. Con ello, la rentabilidad de ope-
racion después de ingreso financiero aumentd de 4.35% a
5.69%, mientras el componente financiero y otros ingresos
continud jugando un rol material, aunque con menor peso
relativo sobre el resultado técnico (producto financiero so-
bre resultado técnico de 38.34% a 32.82%; otros ingresos
sobre resultado técnico de 23.41% a 19.22%).

Finalmente, el sistema mejoré su margen neto de 7.05% a
7.94%, la rentabilidad sobre activos de 5.53% a 6.62% y la
rentabilidad sobre patrimonio de 12.50% a 14.55%, confi-
gurando un cierre 2025 con mayor solidez patrimonial, cre-
cimiento diversificado y rentabilidad después de ingresos
financieros, con retos focalizados en disciplina técnica por
ramo (en particular automotores e incendio) y contencion
del ratio de gastos para sostener la mejora operativa en el
tiempo.

ANTECEDENTES GENERALES

Qualitas Compaiiia de Seguros, S.A. (QSV) es una asegura-
dora constituida en El Salvador, especializada en la suscrip-
cién de seguros de automotores. La entidad inici6 operacio-
nes en el mercado salvadorefio en noviembre de 2008, de
conformidad con la resolucion de Consejo Directivo CD-
40/08.

En cuanto a su estructura accionaria, el 99.99% del capital
social de QSV pertenece a Qualitas Compaiiia de Seguros,
S.A. de C.V. (QMX), con domicilio en México. A su vez,
Qualitas Controladora, S.A.B. de C.V., en su calidad de
sociedad tenedora, posee el 99.99% del capital accionario
de QMX. De esta forma, QSV forma parte del grupo asegu-
rador Qualitas, manteniendo una vinculacion patrimonial
directa con su matriz regional.

Composicion Accionaria

QUALITAS
CONTROLADORA, 5.A.B.
DEC.V.

QUALITAS COMPARIIA DE
SEGUROS, S.A. DEC.V.
(Qmx)

QUALITAS COMPARIIA DE
SEGUROS, S.A.
(asv)

Fuente: Qualitas Compariiia de Seguros, S.A. Elaboracion: Zumma Ratings S.A.
de C.V, Clasificadora de Riesgo.



Qualitas Compafiia de Seguros, S.A. en El Salvador (QSV)
forma parte de Qualitas Controladora, S.A.B. de C.V. (GQ),
grupo asegurador mexicano inscrito en la Bolsa Mexicana
de Valores. En el mercado salvadorefio, la Aseguradora
opera bajo un marco de gobierno corporativo consistente
con la normativa local y en linea con las directrices corpora-
tivas del grupo, lo que favorece practicas homogéneas de
control, cumplimiento y transparencia en la gestion.

Grupo Qualitas mantiene una trayectoria consolidada en el
segmento de seguros de automotores y ha desarrollado un
modelo de negocio especializado que articula sus operacio-
nes en Estados Unidos, México, El Salvador, Costa Rica y
Pert. La concentracion en este ramo le permite sostener un
enfoque técnico basado en conocimiento especifico del
riesgo, disciplina de suscripciéon y mecanismos de control
sobre el costo del reclamo, incluyendo la gestion de su red
de talleres. En ese contexto, la especializacion constituye un
factor relevante para la eficiencia operativa y técnica del
grupo en los distintos mercados donde participa.

MISION Y VISION

Mision.- Proteger el patrimonio y la integridad fisica de los
propietarios de vehiculos autormotores asegurados, asi co-
mo su responsabilidad ante terceros, por medio de un servi-
cio de calidad, que cumpla con el contrato de segyro pacta-
do y que satisfaga plenamente las expectativas de nuestros
clientes.

Vision.- Conservar nuestro liderazgo en el mercado del
seguros automotriz, cumpliendo plenamente nuestra mision.
Permanecer a la vanguardia en innovacién y en materia
tecnologica en todos los aspectos de nuestra operacion,
capaz de cumplir plenamente con sus compromisos de sos-
tenibilidad y estricto apego a la ética, con los grupos que la
integran: asegurados, empleados, agentes, inversionistas,
provedores, y la comunidad. Continuar nuestro proceso de
internacionalizacion, aprovechando nuestra metodologia,
sinergia y ventajas competitivas. Colaborar con la difusion
de la cultura de seguro en nuestro pais, y en la solucion de
la creciente complejidad de la prevencion y movilidad vial,
como parte de su responsabilidad.

La Alta Gerencia esta conformada por los siguientes fun-
cionarios:

Plana Gerencial

Gerente General Samuel Avalos Quintanilla

Gerente Comercial Carlos Rodrigo Velasquez
Gerente Financiero Administrativo Enrique Barillas Lopez
Gerente de Innovacion y Operaciones Katya Michelle Torres
Gerente de Siniestros Jorge Alexander Jimenez
Gerentete de Oficialia Cumplimiento  Johanna Ivette Alvarado

Gerente de Desarrollo Humano Ivonne Rivera

GOBIERNO CORPORATIVO

QSV toma como base para la elaboracion e implementacion
de politicas y practicas de gobierno corporativo, los linea-
mientos de su grupo controlador; asi como las disposiciones
descritas en las Normas Técnicas de Gobierno Corporativo
(NRP-17), bajo la supervision de la SSF.

Junta Directiva
Director Presidente Bernardo Eugenio Risoul Salas
Director Vicepresidente José Antonio Correa Etchegaray
Director Secretario Miguel Enrique Medina Quintanilla
Primer Director Maria del Carmen Géngora Melchor
Director Presidente Suplente Samuel Humberto Avalos
Director Vicepresidente Suplente Joaquin Brockmann Dominguez
Director Secretario Suplente Ana Patricia Portillo Reyes

Primer Director Suplente Eliane Berenice Ibarra Sevilla

La gobernanza de QSV se sustenta en dos pilares normati-
vos: el Cdodigo de Gobierno Corporativo y el Codigo de
Etica y Conducta. Ambos documentos definen con preci-
sion la composicion de los 6rganos de gobierno, los perio-
dos de funciones, la frecuencia de sesiones y las atribucio-
nes y responsabilidades de las instancias de control y super-
vision; ademas, establecen los valores y principios que
orientan la conducta de directores, ejecutivos y colaborado-
res en todas las operaciones.

La maxima autoridad es la Junta General de Accionistas,
facultada para elegir a la Junta Directiva. A esta ltima se le
delega la definicion de la estrategia corporativa, la supervi-
sion de la alta direccion y la verificacion del cumplimiento
del marco de gobierno. La Junta Directiva estd integrada
por cuatro directores propietarios y cuatro suplentes, electos
por periodos de cinco afios. Segun la evaluacion de Zumma
Ratings, sus integrantes cuentan con amplia experiencia y
conocimiento del mercado asegurador. La presencia de dos
directores independientes —uno propietario y uno suplen-
te— y de altos ejecutivos de QMX favorece la objetividad
en la toma de decisiones y la alineacion estratégica con la
casa matriz.

Para robustecer el control interno, la Junta ha constituido
comités especializados —Auditoria, Riesgos, Prevencion de
Lavado de Dinero y Activos, Reaseguros, Inversiones y
Etica— en los que participa, como regla, al menos un direc-
tor independiente. Estos comités gestionan, evaltan y pro-
ponen metodologias y politicas, y aprueban lineamientos
clave para asegurar el cumplimiento regulatorio, la eficacia
de los controles y la consistencia del perfil de riesgo con el
apetito definido por la organizacion.



GESTION DE RIESGOS

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, y en cumplimiento con
lo establecido en el Capitulo V, Sistemas de Informacion y
Control, de las Normas Técnicas para la Gestion Integral de
Riesgos de las Entidades Financieras (NRP-20), particular-
mente en su Articulo 22, la Aseguradora divulga de forma
resumida en las notas a los estados financieros de cierre
anual la manera en que administra sus riesgos y verifica el
cumplimiento de sus politicas. En ese marco, la Gestion
Integral de Riesgos se sustenta en politicas, metodologias y
herramientas disefiadas e implementadas por la Unidad de
Riesgos, con el acompafiamiento de la Junta Directiva, el
Comité de Riesgos y la Alta Gerencia. Este enfoque permite
identificar los eventos de riesgo a los que se encuentra ex-
puesta la entidad, asi como medir, evaluar y administrar la
probabilidad e impacto de los riesgos inherentes, mediante
herramientas de analisis cuantitativo y cualitativo.

Para ello, la Aseguradora ha establecido mecanismos y pro-
cedimientos de monitoreo y seguimiento orientados a veri-
ficar la ejecucion de los planes de accion definidos para el
tratamiento, mitigacién y control de las exposiciones por
tipo de riesgo. La Unidad de Riesgos depende directamente
de la Junta Directiva y opera de forma independiente de las
unidades de negocio, con el proposito de preservar la ade-
cuada segregacion de funciones, evitar conflictos de interés
y fortalecer la objetividad en el proceso de gestion. Asi-
mismo, la Junta Directiva ha aprobado el marco documental
y las estructuras de gobierno corporativo que respaldan este
sistema, entre las que se encuentran el Codigo de Gobierno
Corporativo, el Codigo de Etica y Conducta, el Comité de
Riesgos y sus funciones, el Comité de Auditoria y sus fun-
ciones, el Comité de Prevencion de Lavado de Dinero y
Activos, Financiamiento al Terrorismo y Financiacion a la
Proliferacion de Armas de Destruccion Masiva y sus fun-
ciones, asi como el Manual de Gestion Integral de Riesgos,
el Manual de Riesgo Operacional y las politicas especificas
para la administracion de los riesgos de mercado, crédito y
contraparte, operacional, técnico, liquidez, legal y repu-
tacional.

Nota del auditor externo.

El auditor en su informe al 31 de diciembre de 2025 mani-
festd que no se tuvo conocimiento de situacion alguna que
llamara la atencion, para considerar que la informacion
financiera no presente razonablemente, en todos sus aspec-
tos importantes, la situacion financiera al 31 de diciembre
de 2025, los resultados de sus operaciones de acuerdo con
las Normas Contables para Sociedades de Seguro vigentes
en El Salvador, emitidas por la Superintendencia del Siste-
ma Financiero y politicas contables avaladas por la adminis-
tracion de Sociedades de Seguro.

ANALISIS TECNICO - FINANCIERO

Primaje

Al cierre de 2025, QSV suscribié primas por US$25.3 mi-
llones, superiores en US$4.7 millones a las de 2024, equiva-
lente a un crecimiento interanual de 22.7%. Con ello, la
Aseguradora dio continuidad a la expansiéon observada en
los ultimos afios, luego de registrar tasas de 37.0% en 2022,
34.1% en 2023 y 23.0% en 2024. Este desempeilo permitio
que su participacion en el ramo de automotores aumentara
de 10.5% en diciembre de 2022 a 15.9% en diciembre de
2025, con una ganancia de 5.4 puntos porcentuales y una
expansion acumulada de US$12.8 millones en primas de
dicho ramo. Asimismo, su participacion sobre el total de
primas del mercado se ubicd en 2.5%, superior al 1.4%
registrado en 2022.

Por su parte, el mercado de automotores mostrd un creci-
miento acumulado de 32.8% entre 2022 y 2025, al pasar de
US$119.5 millones a US$158.7 millones. En términos de
composicion sectorial, este ramo represent6 el 13.2% del
total de primas en 2022 y el 14.8% en 2025. No obstante,
entre 2024 y 2025 su peso relativo disminuy6 en 0.9 puntos
porcentuales, aun cuando en términos absolutos las primas
aumentaron en US$13.0 millones, lo que evidencia que
otros ramos crecieron a un mayor ritmo durante el ultimo
ejercicio.

En cuanto a la estructura de costos de QSV, medida como la
suma del porcentaje de cesion, la siniestralidad bruta y la
comisién neta de intermediacion sobre primas netas, esta
aumentd de 78.5% en 2024 a 102.8% en 2025. En contraste,
el indicador del mercado se mantuvo en 85.7% en ambos
ejercicios. El deterioro en QSV obedecio, principalmente, al
aumento de la siniestralidad, con un costo de siniestros so-
bre primas netas que pasé de 43.6% a 67.6%. Asi, la Asegu-
radora cerrd 2025 con una presion relevante sobre su mar-
gen técnico, incluso antes del efecto de reservas.

De cara a 2026, el principal reto para QSV y para el merca-
do se concentra en la administracion de los costos técnicos
y operativos del ramo de automotores. El aumento en el
costo de autopartes, en un entorno de volatilidad en los pre-
cios del petrdleo y otras materias primas, podria seguir pre-
sionando la severidad de los reclamos y la rentabilidad téc-
nica. En ese contexto, sera relevante la capacidad de la
Aseguradora para ajustar tarifas, fortalecer la suscripcion y
contener el costo del siniestro.
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Un cambio relevante en la estrategia técnica de QSV duran-
te 2024 fue la decision conjunta con su casa matriz, Quali-
tas Compaifiia de Seguros, S.A. de C.V., de asumir comple-
tamente los riesgos suscritos, eliminando la participacion de
reaseguro.

Calidad de Activos

Al cierre de 2025, el activo total de QSV ascendio a
US$32.7 millones, superior en US$3.7 millones al registra-
do al término de 2024. La estructura del balance se mantuvo
concentrada en tres partidas principales: primas por cobrar
por US$14.4 millones, equivalentes al 44.0% del activo
total; inversiones financieras por US$10.8 millones, con
una participacion de 33.0%; y otros activos por US$3.8
millones, representativos del 12.0%. En conjunto, estos
rubros concentraron el 88.7% del activo de la Aseguradora
y explicaron la mayor parte del crecimiento anual del ba-
lance, en un contexto donde las disponibilidades y las insti-
tuciones deudoras mostraron reducciones respecto del ejer-
cicio previo.

En términos de liquidez, QSV mantuvo una posicion relati-
vamente estable, con un indicador de 0.6 veces al cierre de
2025, frente a 0.7 veces en 2024. Asimismo, las primas por
cobrar, ademas de constituir el principal componente del
activo, registraron un periodo promedio de recuperacion de
205 dias, inferior a los 217 dias observados el afio anterior,
aunque todavia por encima de niveles conservadores. Este
comportamiento es consistente con la politica comercial y
los plazos de crédito otorgados por la Aseguradora. En ese
marco, QSV mantiene una base de activos liquidos o de
rapida realizacion que contribuye a mitigar eventuales pre-
siones de caja y a atender sus obligaciones corrientes y téc-
nicas.

Por otra parte, la evolucion de las primas por cobrar tiene
una implicacion regulatoria relevante. Debido a la magnitud
de este rubro dentro del activo total y a su rotacion, que
permanece por encima del promedio del mercado de 110
dias, conjuntamente con una mayor base de inversion re-
querida, el excedente de inversiones regulatorias disminuyd
de 25.6% en 2024 a 1.8% en 2025. Esta reduccion refleja
una menor holgura para respaldar las exigencias normati-
vas, en un entorno donde la calidad y admisibilidad de los
activos adquieren mayor importancia.

Para determinar el porcentaje de exceso o déficit de inver-
siones regulatorias, se identificaron US$5.1 millones en
activos no admisibles para cubrir la base de inversion, inte-
grada por reservas técnicas, reservas para reclamos y patri-
monio neto minimo. El saldo excluido correspondié princi-
palmente a primas por cobrar, de las cuales solo US$9.3
millones fueron computados dentro de un total de US$14.4
millones. En ese contexto, y considerando la estructura ac-
tual de retencion, resulta relevante que QSV reduzca la si-
niestralidad mediante medidas de suscripcion, tarificacion y
control del reclamo, a fin de evitar que el crecimiento de las
reservas por siniestros continlle presionando la base de in-
version, bajo el supuesto de que la politica comercial y de
crédito permanezca sin cambios relevantes.

Inversiones financieras y primas por cobrar.
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Siniestralidad y gestion de resultados

Dada la concentracion de QSV en el ramo de automotores,
su perfil técnico permanece expuesto a desviaciones rele-
vantes no solo por la frecuencia de los siniestros, sino tam-
bién por la capacidad de administrar el costo final de cada
reclamo. Esta exposicion adquiere mayor importancia al
considerar que la Aseguradora retiene el 100% del riesgo
suscrito, nivel consistente con la practica del mercado en
este ramo. En consecuencia, cualquier deterioro en la expe-
riencia siniestral se traslada de forma directa al margen
técnico, sin el atenuante de una cesion relevante.

En 2025, el costo bruto de reclamos de QSV ascendid a
US$17.6 millones, superior en US$5.9 millones al registra-
do en 2024, equivalente a una expansion anual de 50.1%.
En el mercado asegurador, el costo bruto de reclamos del
ramo de automotores aumenté en US$18.4 millones, con
una variacion de 14.6%, reflejando que el ejercicio también
estuvo marcado por una mayor presion para las entidades
que participan en este segmento. En ese contexto, el incre-
mento absoluto de QSV explico el 40.4% del aumento total
observado en el mercado, proporcion que evidencia la mag-
nitud de la desviacion registrada por la Aseguradora.

Como resultado, la siniestralidad bruta de QSV aumenté de
56.7% en 2024 a 69.4% en 2025, ubicandose por encima de
los promedios del mercado de automotores, de 54.6% y
59.8%, respectivamente. Si bien el esquema de retencion
plena se consolid6 en una coyuntura donde la siniestralidad
habia mostrado una trayectoria mas estable, el ramo de au-
tomotores contintla expuesto a desviaciones importantes, en



particular en carteras con concentraciéon en cuentas de ma-
yor tamafio. En ese marco, el indice de costo sobre primas
retenidas de QSV pasoé de 44.5% a 68.7% entre 2024 y
2025, con efecto directo sobre la rentabilidad técnica. El
mercado local no divulga informacién comparable sobre
costo retenido ni devengado.

Por su parte, el costo devengado de reclamos o siniestro
incurrido de QSV totalizd6 US$18.66 millones al cierre de
2025, superior en US$8.9 millones al contabilizado en
2024. Esta variacion determind que el indice de siniestrali-
dad incurrida aumentara a 71.1%, desde 57.9% en el afio
previo. Para el sector asegurador en su conjunto, dicho indi-
cador se ubico en 55.8% en 2025, frente a 50.2% en 2024.
Considerando que el ramo de automotores representd 14.8%
de las primas totales del sector y que la siniestralidad del
ramo mostro un deterioro generalizado, resulta claro que la
presion proveniente de los reclamos de autos incidié tam-
bién en el aumento del indice sectorial.

Indice de siniestralidad.
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Indice de Solvencia:

Con un capital social de US$6.8 millones, vigente desde
2023, QSV registré al cierre de 2025 un patrimonio neto
para efectos de solvencia de US$12.5 millones, superior a
los US$10.8 millones observados un afio antes. El fortale-
cimiento patrimonial derivado del aporte de capital realiza-
do en 2023 permitio a la Aseguradora ampliar su capacidad
de liquidez frente a los plazos comerciales de cobro y
acompafiar el crecimiento de la suscripcion registrado en los
ultimos ejercicios. Asimismo, dicho refuerzo incrementd la
capacidad de absorcion ante desviaciones técnicas, aunque
el aumento de los reclamos en 2025 presiond los margenes
y redujo parte de esa holgura.

Durante 2025, el patrimonio neto aumenté en US$1.7 mi-
llones, explicado por la acumulacion de resultados. No obs-
tante, la expansion comercial también implic6 mayores
exigencias regulatorias de solvencia. En ese contexto, la
solvencia requerida para el ramo de automotores se ubicod
en US$8.1 millones al cierre de 2025, superior en US$2.3
millones a la exigida en 2024. Es relevante sefialar que este
incremento respondié al crecimiento de las primas netas
suscritas, de acuerdo con la normativa aplicable, y no a una
variacion directamente asociada con la tendencia de sinies-
tralidad observada al cierre del ejercicio.
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Bajo ese marco, QSV estimo una suficiencia patrimonial de
US$4.4 millones, inferior en US$669.1 mil a la registrada
en 2024, cuando ascendi6 a US$5.0 millones. En conse-
cuencia, el indice de suficiencia patrimonial disminuy6 a
53.5% desde 86.8% en el afio previo. Esta evolucion refleja
que, si bien la base patrimonial continué creciendo en tér-
minos absolutos, los requerimientos regulatorios lo hicieron
a un mayor ritmo, reduciendo el margen relativo disponible
para respaldar la operacion.

En la medida en que la cartera mantiene una trayectoria
expansiva, también aumentan las exigencias de cobertura
técnica y patrimonial. En ese sentido, las reservas totales
crecieron en US$2.5 millones durante el periodo analizado,
en linea con una politica prudencial de constitucion de pasi-
vos técnicos consistente con el mayor nivel de riesgo asu-
mido.

Indicador de suficiencia patrimonial
100%

85% 87%
68% 68%
60% 57%
50%
40%
20%
0%

Dic.22 Dic.23 Dic.24 Dic.25

m Indice de suficiencia patrimonial (QSV) m Indice de suficiencia patrimonial (Mcdo)

Fuente: Qualitas Compaiiia de Seguros S.A., y Superintendencia del Sistema
Financiero. Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V, Clasificadora de Riesgo.



QUALITAS COMPARNiA DE SEGUROS, S.A.
Balance General
(En miles de US$ dolares)

Concepto Dic.22 % Dic.23 % Dic.24 % Dic.25 %
Activo
Inversiones financieras 3214 18%]| 4,301 18% 9,325 32%| 10,842 33%
Préstamos, neto - 0% - 0% - 0% - 0%
Disponibilidades 512 3% 3,126 13%| 2,670 9%| 2,295 7%
Primas por cobrar 8,366 48%]| 10,951 46%| 12,471 43%| 14,428 44%
Instituciones deudoras de seguros y fianzas 3,178 18%]| 2415 10% 2,046 7% 969 3%
Activo fijo,neto 162 1% 313 1% 299 1% 426 1%
Otros activos 2,038 12%| 2,771 12%] 2,239 8%| 3,830 12%
Total Activo 17,469 100%| 23,877] 100% | 29,050f 100%]| 32,790| 100%
Pasivo
Reservas técnicas 3,040 17% 4399 18% 8,231 28%| 9,279 28%
Reservas para siniestros 1,043 6% 1,671 7% 2,363 8% 3,898 12%
Instituciones acreedoras de seguros y fianzas 4,060 23% 3,021 13% 1,392 5% 525 2%
Obligaciones con asegurados 85 0% 593 2% 187 1% 185 1%
Obligaciones financieras - 0% - 0% - 0% - 0%
Obligaciones con intermediarios 1,389 8% 1,962 8% 2,359 8% 2,933 9%
Otros pasivos 1,703] 10% 3,009 13% 3,112 11%] 3416 10%
Total Pasivo 11,319| 65%| 14,655] 61%| 17,644 61%]| 20,236 62%
Patrimonio
Capital social 5300 30% 6,800 28% 6,800 23%| 6,800 21%
Reserva legal y resultados acumulados 154 1% 850 4% 2421 8% 4,606 14%
Resultado del Ejercicio 696 4% 1,571 7% 2,185 8% 1,148 4%
Total Patrimonio 6,150 35% 9,222 39%| 11,406 39%| 12,554 38%
Total Pasivo y Patrimonio 17,469]| 100%| 23,877] 100% | 29,050| 100%| 32,790| 100%
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Estado de Resultado
(en miles de US Ddlares)

Concepto Dic.22 % Dic.23 % Dic.24 % Dic.25 %
Prima emitida 12,521 100%| 16,791 100%| 20,646| 100%| 25,340] 100%
Prima cedida -5275] -42%| -5,147] -31% -455 -2% -415 -2%
Prima retenida 7,246 58%| 11,644 69%]| 20,192 98%| 24,925| 98%
Gasto por reserva de riesgo en curso -3,1221 -25% 4,551 -27% -8,351| -40% 9485 -37%
Ingreso por reserva de riesgo en curso 2,296 18% 3,191 19% 4,518 22% 8,439 33%
Prima ganada neta 6,421 51%]| 10,285 61%]| 16,359 79% 23,879 94%
Siniestros 19131 -63%|  -9,940| -59%| -11,717| -57%| -17,584| -69%
Recuperacion de reaseguro 3,521 28% 3,973 24% 2,725 13% 452 2%
Siniestro retenido -4,393| -35%| -5967| -36% -8,992| -44%| -17,132| -68%
Gasto por reserva de reclamo en tramite -10,190| -81%]| -14,842] -88%]| -16,668| -81%| -25,278]-100%
Ingreso por reserva de reclamo en tramite 9,858 79%| 14,214 85% 15975 T7%| 23,743 94%
Siniestro incurrido neto -4,725| -38% -6,595| -39% -9,684| -47% | -18,667| -74%
Comision de reaseguro 1,608 13% 1,419 8% 403 2% 23 0%
Gastos de adquisicion y conservacion 4478 -36%| -5,709| -34% -7,1541 -35% -8,531| -34%
Comision neta de intermediacion 2,870 -23% -4,290| -26% -6,751| -33% -8,508| -34%
Resultado técnico -1,174| 9% -600| 4% -76 0% -3,296| -13%
Gastos de administracion -983 -8%| -1,733[ -10%| -2,329| -11% -2,612| -10%
Resultado de operacion 2,157 -17%| -2,333| -14% -2,406| -12% -5,908( -23%
Producto financiero 801 6% 1,583 9% 834 4% 1,832 72%
Gasto financiero -3 0% -7 0% -9 0% 91 0.0%
Otros productos (gastos) 1,257 10% 1,650 10% 3,262 16% 3,671 14.5%
Salvamentos y recuperaciones 970 8% 1,110 7% 1,242 6% 1,689 7%
Resultado antes de impuestos 868 7% 2,003 12% 2,924 14% 1,276] 5.0%
Impuesto sobre la renta -172 -1% -431 -3% -739 -4% -127] -0.5%
Resultado neto 696 6% 1,571 9% 2,185| 11% 1,148| 4.5%
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Ratios Financieros y de Gestion - Compaiiia Dic.22 Dic.23 Dic.24 Dic.25
ROAA 4.7% 7.6% 8.3% 3.7%
ROAE 12.0% 20.4% 21.2% 9.6%
Rentabilidad técnica -9.4% -3.6% -0.4% -13.0%
Rentabilidad operacional -17.2% -13.9% -11.7% -233%
Retorno de inversiones 24.9% 36.8% 8.9% 16.9%
Suficiencia Patrimonial 67.9% 85.1% 86.8% 53.5%
Excedente de inversiones 0.8% 17.7% 25.6% 1.8%
Solidez (patrimonio / activos) 352% 38.6% 39.3% 38.3%
Inversiones totales / activos totales 18.4% 18.0% 32.1% 33.1%
Inversiones financieras / activo total 18.4% 18.0% 32.1% 33.1%
Préstamos / activo total 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Reserva total / pasivo total 36.1% 41.4% 60.0% 65.1%
Reserva total / patrimonio 66.4% 65.8% 92.9% 105.0%
Reservas técnicas / prima emitida neta 243% 26.2% 39.9% 36.6%
Indice de liquidez (veces) 0.3 0.5 0.7 0.6
Liquidez a Reservas (veces) 0.9 1.2 1.1 1.0
Siniestro / prima neta 63.2% 592% 56.7% 69.4%
Siniestro retenido / prima neta 35.1% 355% 43.6% 67.6%
Siniestro retenido / prima retenida 60.6% 512% 44.5% 68.7%
Siniestro incurrido / prima neta devengada 63.9% 57.9% 55.0% 71.1%
Costo de administracién / prima neta 79% 10.3% 11.3% 10.3%
Costo de administracion / prima retenida 13.6% 14.9% 11.5% 10.5%
Comision neta de intermediacion / prima neta -22.9% -25.5% -32.7% -33.6%
Comision neta de intermediacion / prima retenida -39.6% -36.8% -33.4% -34.1%
Costo de adquisicion / prima neta emitida 35.8% 34.0% 34.6% 33.7%
Comision de reaseguro / prima cedida 30.5% 27.6% 88.5% 5.5%
Producto financiero / prima neta 6.4% 9.4% 4.0% 72%
Producto financiero / prima retenida 11.1% 13.6% 4.1% 7.4%
Indice de cobertura 106.0% 96.0% 95.9% 108.4%
Estructura de costos 100.1% 91.7% 78.5% 102.8%
Rotacion de cobranza (dias promedio) 241 235 217 205
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La opinién del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emisién; sino
un factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seran responsables de una opinién en la que se haya comproba-
do deficiencia o mala intencion, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes.

La Metodologia de Clasificacion utilizada en el analisis fue la siguiente: “Metodologia de Clasificacion de Compafias de Seguros Generales”. Las clasifi-
caciones publicas, criterios, Codigo de Conducta y metodologias de Zumma Ratings Clasificadora de Riesgo S.A. (Zumma Ratings) estan disponibles en
todo momento en nuestro sitio web www.zummaratings.com.

Las clasificaciones crediticias emitidas por Zumma Ratings constituyen las opiniones actuales de Zumma Ratings sobre el riesgo crediticio futuro relativo
de entidades, compromisos crediticios o deuda o valores similares a deuda, y las clasificaciones crediticias y publicaciones de investigacion publicadas
por Zumma Ratings (las “publicaciones de Zumma Ratings”) que pueden incluir opiniones actuales de Zumma Ratings sobre el riesgo crediticio futuro
relativo de entidades, compromisos crediticios o deuda o valores similares a deuda. Zumma Ratings define riesgo crediticio como el riesgo de que una
entidad no pueda cumplir con sus obligaciones contractuales, financieras una vez que dichas obligaciones se vuelven exigibles, y cualquier pérdida fi-
nanciera estimada en caso de incumplimiento. Las clasificaciones crediticias no toman en cuenta cualquier otro riesgo, incluyen sin limitacién: riesgo de
liquidez, riesgo legal, riesgo de valor de mercado o volatilidad de precio. Las clasificaciones crediticias y publicaciones de Zumma Ratings no constituyen
ni proporcionan recomendacién o asesoria financiera o de inversion, y las clasificaciones crediticias y publicaciones de Zumma Ratings no constituyen ni
proporcionan recomendaciones para comprar, vender o mantener valores determinados; todas las decisiones son exclusiva responsabilidad del inversio-
nista.

Derechos de autor por Zumma Ratings. La reproduccién o distribucion total o parcial de los contenidos producidos por Zumma Ratings, se entenderan
protegidos por las leyes relativas a la propiedad intelectual desde el momento de su creacion; por lo tanto, estara prohibida su reproduccioén, salvo con
autorizacion previa y por escrito de forma electronica. Todos los derechos reservados. Toda la informacién aqui contenida se encuentra protegida por Ley
de Propiedad Intelectual, y ninguna de dicha informacién podra ser copiada, reproducida, reformulada, transmitida, transferida, difundida, redistribuida o
revendida de cualquier manera, o archivada para uso posterior en cualquiera de los propésitos antes referidos, en su totalidad o en parte, en cualquier
forma o manera o por cualquier medio, por cualquier persona sin el consentimiento previo por escrito de Zumma Ratings.

Toda la informacién aqui contenida es obtenida por Zumma Ratings de fuentes consideradas precisas y confiables. Zumma Ratings lleva a cabo una
investigacion razonable de la informacion factual sobre la que se base de acuerdo con sus propias 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 Zumma Ratings 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 emisién calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y
coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a representantes de la
administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la
disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y
una variedad de otros factores. Los usuarios de clasificaciones e informes de Zumma Ratings deben entender que ni una investigaciéon mayor de hechos
ni la verificaciéon por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Zumma Ratings se basa en relacion con una clasificacién o un informe
sera exacta y completa. En ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a Zumma
Ratings y al mercado en los documentos de oferta y otros informes.

Zumma Ratings es una entidad supervisada por la Superintendencia del Sistema Financiero y ademas sujeta al cumplimiento de la Ley contra el Lavado
de Dinero y Activos; en tal sentido, Zumma Ratings podra solicitar en cualquier momento informacion para el cumplimiento de las leyes y normativas
aplicables, como politicas de conozca a su cliente para la realizacion de una debida Diligencia.

Confidencialidad. Referente a la informacién recibida para la evaluacion y clasificacion Zumma Ratings ha accedido y accedera a informacion que sera
tratada como CONFIDENCIAL, la cual es y sera compartida por el emisor cumpliendo con todas las disposiciones legales en materia de reserva banca-
ria, protecciéon de datos de caracter personal, debiendo este garantizar que posee autorizacion de los titulares de los datos para compartir informacion.
Ninguna informacion sera compartida cedida o trasmitida por Zumma Ratings sino dentro del contexto de la Legislacion aplicable. No se considerara
informacién confidencial aquella que sea de dominio publico o que haya sido obtenida por Zumma Ratings por otros medios dentro del contexto del res-
peto a la autodeterminacién informativa y sera utilizada exclusivamente para la finalidad de los servicios de clasificacion.
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