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RESUMEN

Moody’s Local El Salvador o la agencia, afirma la clasificacién de
Fortaleza Financiera a ASSA Vida, S.A. Seguros de Personas (en
adelante, ASSA Vida o la Aseguradora) en AAA.sv. La perspectiva es
Estable.

La clasificacién otorgada se fundamenta en la valoraciéon sobre la
disposicion de soporte fuerte por parte de Grupo ASSA, S.A. (Grupo
ASSA), por medio de ASSA Compaiiia Tenedora, S.A. (ASSA Tenedora),
a través de su principal subsidiaria, ASSA Compafia de Seguros, S.A.
de Panama, el propietario mayoritario de ASSA Vida. Lo anterior, se
sustenta en un compromiso del grupo para mantener en forma
permanente métricas de patrimonio y liquidez en niveles adecuados
para la Aseguradora.

Asimismo, se considerd la importancia estratégica de ASSA Vida para
la presencia regional del grupo, evidente en aspectos como la marca
compartida, sinergias comerciales, apoyo técnico y operativo.

ASSA Vida registré una modesta participacion relativa dentro del
sector; lo anterior, teniendo en cuenta que opera exclusivamente en el
segmento de seguros de personas y la reciente salida de negocios
puntuales, que no solo influian en su cartera de primas, sino que
también favorecian el resultado técnico de la Aseguradora. Lo anterior
expone a la Aseguradora a volatilidad en su desempefio. Es de esperar
que la ejecucidn de una estrategia orientada a la suscripcién de
riesgos individuales favorezca paulatinamente la estructura de la
cartera y la rentabilidad alcanzada.

Al cierre de junio de 2026, la contraccidn de la cartera ha presionado
la eficiencia operativa de la Aseguradora, lo que se refleja en un
incremento del indice de gastos de suscripcion en relacion con primas
devengadas, hasta 68.3%. Dicho deterioro fue parcialmente
compensado por una siniestralidad neta incurrida inferior al promedio
del sector; sin embargo, la razén de gestion combinada se ubicé por
encima del 100%, afectando la generacion de resultados y elevando la
dependencia del ingreso financiero. Por tanto, la rentabilidad
anualizada sobre patrimonio promedio se ubicé en 6.2%, nivel que,
aunque positivo, resulté inferior al promedio de los ultimos cinco anos.

Por otra parte, ASSA Vida mantiene una posicién patrimonial
adecuada, lo que se refleja en sus indices de apalancamiento actuales
y un margen de solvencia holgado que respaldaria adecuadamente la
estrategia de crecimiento. La Aseguradora cuenta con una base de
reservas invertida en instrumentos de adecuada calidad crediticia, en
la que no existen activos de riesgo, lo cual se traduce en una posicién
de liquidez amplia en relacién con sus obligaciones técnicas.
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Fortalezas crediticias

— Soporte de su grupo propietario, el cual cuenta con presencia fuerte en la regién y experiencia en seguros, con
quien generan sinergias comerciales, técnicas y operativas; asi como capacidad de reaseguro provista por la
compaiiia cautiva del grupo.

— Evolucién favorable en la siniestralidad de la operacién, la cual persiste comparando favorablemente con el
promedio del sector.

— Portafolio de inversiones de adecuada calidad crediticia y posicidn de liquidez amplia frente a sus obligaciones.

Debilidades crediticias
— Concentracion de primas en pélizas de tamaio relevante que expone la operacidn a volatilidad en su desempefio
financiero.

— Participacion creciente de los gastos de administracién y adquisicidn que resulta en un nivel de eficiencia operativa
qgue presiona el desempefio de la Aseguradora.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion
— Dado que la clasificacidn esta en la categoria mas alta posible, no existen factores asociados a una posible mejora.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion

— Reducciodn en la valoracién de la disposicion de soporte de su grupo propietario o en la percepcion de la
importancia estratégica de ASSA Vida para el mismo.

— También podrian influir retrocesos en relevantes en el posicionamiento de ASSA Vida que incidan en una evolucién
desfavorable y persistente de su razon de gestién combinada e introduzcan mayor volatilidad en sus margenes de
rentabilidad.

Principales aspectos crediticios

Posicion competitiva moderada en segmento de seguros de personas

ASSA Vida fue constituida en el afio 2008 de conformidad con la Ley de Sociedades de Seguros y su Reglamento. Se
encuentra autorizada para realizar operaciones propias del ramo de seguros personales, reaseguros e inversiones. Su
capital accionario pertenece en un 67% a ASSA Compaiiia de Seguros, S.A., con domicilio en Panama; en un 32% a
ASSA Compania de Seguros, S.A. de El Salvador; y en un 1% a ASSA Tenedora, la cual es subsidiaria en un 95.01% de
Grupo ASSA, entidad que agrupa a las subsidiarias dedicadas a la actividad de seguros del grupo en la regién. La
Agencia considera que la Aseguradora cuenta con un gobierno corporativo adecuado, el cual se alinea con las mejores
practicas y objetivos de su grupo controlador; asimismo, cuenta con la participacién de miembros independientes
dentro de su Junta Directiva y un equipo gerencial con experiencia en materia de seguros.

La Aseguradora se beneficia de pertenecer a un grupo regional; ademas, recibe apoyo técnico, capacidad directa de
reaseguro y acceso a negocios referidos por parte de su grupo controlador. En el sector asegurador salvadorefio, ASSA
Vida opera exclusivamente en el segmento de seguros de personas, lo que limita su posicidn relativa dentro del sector.
Al cierre de junio de 2026 registré una participacion de un 1.2% por primas suscritas, tras una contraccién interanual de
un 10% en su cartera por la salida de una cuenta relevante asociada a una institucién financiera previamente relacionada.

Dentro del portafolio de primas netas, ASSA Vida continuta registrando una participacién destacada en seguros colectivos
de vida, seguida por los seguros de salud. Por canales de distribucidn, sobresale la proporcién suscrita por medio de
instituciones financieras y corredores de seguro. Asimismo, la cartera presenta concentracién en sus principales clientes,
lo que, en opinién de la Agencia, expone a la Aseguradora a volatilidad en términos de desempefio, lo cual se refleja al
cierre del primer semestre de 2026. Sin embargo, la estrategia actual considera un crecimiento de cartera mas
diversificado, en riesgos mas atomizados, que permitiria un crecimiento sostenido de la operacién con un alto enfoque
en rentabilidad.
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Contraccion del negocio se refleja en una rentabilidad presionada; sin embargo, la posicién patrimonial es
adecuada

Tras la estrategia del grupo para disminuir el capital social, previa autorizacién del regulador local, al cierre de junio de
2026 el patrimonio de ASSA Vida presenta un incremento interanual moderado (+6.2%), el cual, acorde con la dinamica
del negocio, equivale a un 64.2% de los activos (diciembre 2025: 57.3%), relacion que persiste por encima del promedio
del sector. Adicionalmente, la Aseguradora presenté un nivel de suficiencia patrimonial holgado, equivalente al 227% del
requerimiento exigido por la regulacién local.

La Agencia opina que ASSA Vida cuenta con una posicidn patrimonial que respalda su dindmica de negocio, lo cual se
refleja en sus niveles de apalancamiento, que contindan comparando favorablemente con el promedio del sector; la
relacion de primas retenidas a patrimonio al cierre de junio de 2026 fue de 0.9x (diciembre 2025: 0.9x), frente a 1.9x del
segmento de seguros de personas. Por su parte, el apalancamiento bruto, que considera la cartera de primas suscritas
y las reservas de siniestros brutas en relacidon con el patrimonio, fue de 1.8x (diciembre 2024: 2.0x). Es de esperar que
una mayor rentabilidad se traduzca en un fortalecimiento sostenido de su patrimonio que respalde los planes de
crecimiento trazados. La Agencia considera que la capitalizacion de la Aseguradora continuara respaldada por el
compromiso de su grupo propietario de mantener niveles patrimoniales acordes con las exigencias regulatorias.

Al cierre de junio de 2026, tras una serie de ajustes en su cartera, ASSA Vida continué consolidando una mejora en su
nivel de siniestralidad incurrida anualizada, la cual alcanzé el 33.8% de las primas devengadas (diciembre 2025: 34.4%),
manteniéndose por debajo del promedio del sector. La siniestralidad de la cartera se sustenta en un adecuado
desempeno, principalmente del negocio bancario, como vida colectivo, que logré atenuar una siniestralidad mas elevada
en el ramo de salud, el cual presenta un resultado técnico deficitario.

La contraccion de la cartera trajo consigo una presion en la capacidad de la Aseguradora para diluir su estructura de
gastos, por lo que el indice de gastos totales de suscripcion anualizado a junio de 2026 fue equivalente a un 68.3% de las
primas devengadas (diciembre 2025: 67.6%), el cual es superior a su promedio de los ultimos tres periodos. Dicho
incremento, repercutié en una razén de gestion combinada superior al 100%, la cual comparé desfavorablemente con el
promedio del sector; presionando la rentabilidad de la Aseguradora y generando una dependencia sobre el resultado
financiero. Asimismo, si bien la contribucion del ingreso financiero se mantuvo favorable, la rentabilidad neta de ASSA
Vida se contrajo de manera relevante; lo que se tradujo en un indicador de rentabilidad neta anualizada sobre patrimonio
promedio de 6.2% (diciembre 2025: 6.8%), inferior a su promedio de los Gltimos cinco afos.

Por tanto, la Agencia opina que la Aseguradora cuenta con espacio para lograr mejoras sostenibles en sus niveles de
rentabilidad, principalmente a través de un crecimiento rentable de su cartera, que le permita mejorar su desempefo
financiero y una rentabilidad consistente sustentada en su negocio asegurador.

Por otra parte, en opinidn de la agencia, la Aseguradora cuenta con un portafolio de inversiones con un perfil de riesgo
bajo, considerando que este se concentra en instrumentos de renta fija de adecuada calidad crediticia; asimismo ASSA
Vida cuenta con el apoyo del comité de inversiones de su grupo controlador para la gestion de su portafolio de
inversiones. A junio de 2026, el portafolio de inversiones de ASSA Vida estuvo colocado principalmente en instrumentos
de orden privado; entre los que destacan los depdsitos a corto plazo de instituciones financieras locales (38%), seguidos
por valores emitidos por instituciones tanto del extranjero como locales (30%); de instrumentos de orden soberano e
instituciones auténomas locales (23%), y bonos soberanos de gobiernos extranjeros (2%). La proporcion restante, se
encontraba colocada en fondos de inversién locales.

Asimismo, la Agencia considera que la Aseguradora cuenta con una posicion de liquidez amplia para enfrentar posibles
desviaciones en desempeno. La relacion de cobertura del disponible e inversiones sobre el total de obligaciones técnicas
de ASSA Vida fue de 7.5x. La agencia estima que la posicion de liquidez de la Aseguradora se mantendra adecuada en
congruencia con su politica de inversiones.

La vigencia actual del esquema de reaseguro de ASSA Vida no presenta cambios relevantes en su estructura, la cual
presenta exposiciones conservadoras por riesgo y evento; este se mantiene concentrado principalmente en la
reaseguradora cautiva del grupo, Lion Re; lo cual es parte del apoyo técnico que la Aseguradora recibe de su grupo
controlador.
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Anexo |
Tabla de Indicadores Clave

Jun-26 LTM

Gastos de suscripcidon/Primas netas devengadas 68.3% 67.6% 60.7% 52.4%

.Prlmas.brutas emitidas/Primas brutas emitidas promedio de la 0.30 0.33 0.37 0.44
industria (x)

Activos de alto riesgo/Capital 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
(Primas brutas emitidas+Reservas de siniestros brutas)/(Capital-

10% de los Activos de Alto Riesgo)(x) 1.8x 2.0x 1.5x 1.8x
110 - - - T

Capltal 10% de. activos de alto riesgo/Activos totales -10% de los 64.9% 57.3% 64.4% 59 7%

activos de alto riesgo)

ROE: Resultado neto/ Capital (promedio de los Ultimos cinco afios) 7.6% 6.4% 4.0% 2.7%

ROE / Desviacidn estandar promedio de los ultimos cinco afios 414.1% 235.3% 68.1% 51.5%

Fuente: ASSA Vida, S.A., Seguros de Personas./ Elaboracion: Moody’s Local El Salvador. Gastos de suscripcion incluye gastos de intermediacion netos y gastos de
administracién. Nota: Los indicadores consideran cifras anualizadas para los ultimos 12 meses a junio 2026.

Anexo Il

Analisis del Entorno Econémico General y Sectorial

El perfil crediticio de El Salvador refleja una fortaleza econémica moderada, con mayores perspectivas de crecimiento e
inversién como resultado de la mejora estructural en la seguridad en todo el pais, asi como un mejor acceso al
financiamiento que ha fortalecido la liquidez del gobierno. Esto se ve equilibrado por una baja capacidad de pago de
deuda y elevados niveles de deuda publica, los cuales limitan la fortaleza fiscal. Asimismo, persisten desafios en
materia institucional y de gobernanza debido a la concentracion del poder y a la limitada existencia de controles sobre
la autoridad del poder ejecutivo, aunque el gobierno ha venido construyendo un historial de formulacién de politicas
econdmicas mas consistente y basado en criterios técnicos.

El sector asegurador salvadorefio mantuvo un crecimiento anual favorable a junio de 2026, de 7% (diciembre 2025: 9%),
impulsado en mayor medida por los seguros de salud, autos y otros seguros de dafios, ya que el crecimiento se atenud
en seguros de incendio. Por su parte, el retorno patrimonial anualizado continué en torno a 15%, apoyado en mayor
medida en el rendimiento de las inversiones, siendo que la razén de gestion combinada permanecié cercana a 100%.
Esta considera un nivel de eficiencia operativa estable y un nivel de siniestralidad controlado en la cartera total, pese a
un nivel que persiste alto en seguros de salud y de autos, compensado por el mejor desempefio en otros ramos. Por lo
tanto, el sector mantiene el desafio de fortalecer su resultado técnico, no obstante seguir exhibiendo un nivel de
capitalizacion adecuado y una posicion de liquidez buena frente a sus obligaciones técnicas.

Informacién Complementaria

Equivalencia

Tipo de Equivalencia

igs sz Clasificacion Perspectiva Clasificacion escala Perspectiva
clasificacion escala . . .
actual . actual anterior regulatoria anterior
/Instrumento regulatoria actual R
anterior
ASSA Vida, S.A., Seguros de Personas
Fortaleza AAA.sv EAAA Estable AAA.sv EAAA Estable

Financiera

(*) La nomenclatura 'sv' refleja riesgos solo comparables en El Salvador
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Moody’s Local El Salvador, da servicio de clasificacidn de riesgo a este emisor en El Salvador desde abril de 2025.

Informacioén considerada para la clasificacion.

La informacion utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2023-
2025, como estados financieros intermedios no auditados al 30 de junio de 2026; asi como informacién adicional
proporcionada por la Aseguradora y obtenida de la Superintendencia del Sistema Financiero a la misma fecha.

Moody’s Local El Salvador considera que la informacidn recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente
analisis.
Definicion de las clasificaciones asignadas

— EAAA/AAA.sv: 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.

— Perspectiva Estable: Indica una baja probabilidad de cambio de la clasificacidn en el mediano plazo.

Moody’s Local ES S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo(“Moody’s Local El Salvador”) agrega los modificadores “+” y “-” a
cada categoria de clasificacion genérica que va de AA a CCC, El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el
extremo superior de su categoria de clasificacion genérica, ningin modificador indica una clasificacion media, y el
modificador “-” indica una clasificacion en el extremo inferior de la categoria de clasificacion genérica

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

Metodologia Utilizada.

— La Metodologia de clasificacion de riesgo de compaiiias aseguradoras - (30/Sep/2024) utilizada, se encuentra
disponible en https://moodyslocal.com.sv/ .

Divulgaciones Regulatorias

— Nombres de los analistas que participaron en la elaboracién de los anélisis de la clasificacion de
riesgo. Maria José Arango.
— Fecha de la reunién del Consejo de Clasificacién que dio origen al acuerdo. 08/10/2026.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacion para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de clasificacion.
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En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente a cualesquier persona
o entidad con relacién a pérdidas o dafos indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de
uso de dicha informacion, incluso cuando MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores fuera advertido previamente de la posibilidad
de dichas pérdidas o dafios, incluido pero no limitado a: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) cualquier pérdida o dafio que surja cuando el instrumento financiero en cuestiéon no sea objeto de una
calificacion crediticia o evaluacion concreta otorgada por MOODY'S.

En lamedida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad con respecto a pérdidas
o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido pero no limitado a, negligencia (pero excluyendo fraude, conducta dolosa o cualquier otro tipo de responsabilidad que, en
aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores, o con respecto a toda
contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada con la informacion aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal informacion.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN FIN
DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacién crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCO”), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos de deuda
(incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la asignacion de cualquier
calificacién, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacion. MCO y todas las entidades de MCO que emiten calificaciones bajo la marca “Moody’s Ratings” (“Moody’s
Ratings”) también mantienen politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacién de calificaciones crediticias de Moody’s Ratings. La informacion
relativa a ciertas afiliaciones que pudieran existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones crediticias de Moody’s Investors Service y asimismo
han notificado publicamente a la SEC que poseen una participacién en MCO superior al 5%, se publica anualmente en ir.moodys.com bajo el capitulo de “Investor Relations — Corporate Governance — Charter
Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestion Corporativa — Documentos Constitutivos y de Gobernanza - Politica sobre Relaciones entre Directores y
Accionistas”].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagao de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE Clasificadora
de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local ES S.A. de CV Clasificadora de Riesgo, Moody’s Local RD Sociedad Calificadora de
Riesgo S.R.L. y Moody’s Local GT S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificacion crediticia de propiedad total indirecta de MCO.
Ninguna de las Moody’s Non-NRSRO CRAs es una Organizacion Reconocida Nacionalmente como Organizacion Estadistica de Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacién en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filialde MOODY's, Moody's Investors
Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segun corresponda). Este documento esta destinado Gnicamente a “clientes
mayoristas” seguin lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted declara ante MOODY'S ser un "cliente
mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o indirectamente, este documento ni su contenido a
“clientes minoristas” seguin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacion de deuda
del emisory no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios ubicados
en India en relacidn con valores cotizados o propuestos para su cotizacion en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (segun se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's Ratings): Por
favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacién de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son "calificaciones crediticias". La emisién de OSP y NZA no es una actividad regulada en muchas
jurisdicciones, incluida Singapur. UE: En la Unién Europea, Moody’s Deutschland GmbH y Moody’s France SAS prestan servicios como revisores externos de conformidad con los requisitos aplicables del
Reglamento de Bonos Verdes de la UE. JAPON: En Japdn, el desarrollo y la provisién de OSP y NZA se clasifican como "Negocios Secundarios”, no como "Negocios de Calificacién Crediticia”, y no estan sujetos
a las regulaciones aplicables a los "Negocios de Calificacion Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japén y su regulacién relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no
constituye una Evaluacién de Bonos Verdes de la RPC segln se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracién de registro, circular de oferta, prospecto
ni en ninguin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningun requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para
ningun propésito regulatorio ni para ningtin otro propésito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se refiere a la
parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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