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ASESUISA VIDA, S.A., SEGUROS DE PEROSNAS 

 

El Salvador 

Asesuisa Vida, S.A., Seguros de 

Personas  

RESUMEN  

Moodys Local El Salvador asigna la clasificación de EAA+ de Fortaleza 

Financiera a Asesuisa Vida, S.A., Seguros de Personas (en adelante Asesuisa 

Vida o la Aseguradora). La Perspectiva es Estable. 

La clasificación asignada considera el buen posicionamiento de mercado 

relativo de la Aseguradora, la base diversificada de riesgos suscritos que 

favorece su desempeño técnico y, el respaldo de reaseguro por ramos con 

compañías de trayectoria internacional reconocida y calidad crediticia buena. 

También se valoró el nivel de integración que existen con su propietario directo, 

Aseguradora Suiza Salvadoreña, S.A. evidente en las sinergias operativas y 

comerciales entre ambas compañías, como en la importancia fundamental de 

Asesuisa Vida en complementar su oferta de seguros con los de personas. 

Además, la clasificación pondera al igual que con su propietario directo, las 

sinergias y apoyo técnico con su grupo controlador. 

Por otra parte, se valoró la concentración relevante de su cartera de primas 

suscrita por canal, cuyo riesgo de volatilidad en cuanto a la generación de 

ingresos de primas y resultados se materializaría no obstante solo a mediano 

plazo. Adicionalmente, la Agencia ponderó la oportunidad con que la operación 

cuenta para atenuar dicho riesgo ante el desarrollo exitoso de su estrategia de 

diversificación del portafolio por canales y segmentos, y para seguir 

fortaleciendo su trayectoria de rentabilidad, lo cual podrá asociarse a mejoras 

adicionales en la siniestralidad de seguros de salud y en particular al 

desempeño de los productos colectivos.   

Destaca no obstante la evolución favorable en los resultados de Asesuisa Vida, 

sustentado en la dispersión de riesgos amplia que logra en seguros colectivos 

de vida (deuda y bancaseguros) con el mayor peso en su cartera, lo que a su vez 

beneficia el desempeño técnico de la operación. Según cifras anualizadas a 

septiembre de 2025, la razón de gestión combinada de la Aseguradora registró 

una tendencia decreciente hasta situarse en 96%, y comparar por debajo de 

101% del segmento de seguros de personas. Adicionalmente, el rendimiento de 

las inversiones y la redención de ganancias por venta de instrumentos ha 

generado un aporte favorable en los resultados de la Aseguradora.  

En su portafolio de inversiones Asesuisa Vida ha experimentado una 

recomposición orientada a priorizar el rendimiento, y no obstante se mantiene 

integrado por instrumentos de calidad crediticia adecuada. Además, la 

cobertura de liquidez frente al volumen de sus obligaciones técnicas persiste 

adecuada y mayor a la del segmento. En otro orden, la operación exhibe índices 

de apalancamiento superiores al promedio de sus pares en el segmento, por 

influencia del peso mayor de las reservas de vida en la base total y de la 

continua distribución de dividendos sobre resultados al propietario. En opinión 

de la Agencia, el mantenimiento de políticas conservadoras distribución de 

resultados permitirá seguir apoyando el crecimiento de la operación.  
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Fortalezas crediticias 

→ Buen posicionamiento de mercado relativo y base diversificada de riesgos suscritos que favorece el desempeño 

técnico de la operación.  

→ Respaldo de reaseguro conservador con compañías de trayectoria internacional reconocida y calidad crediticia 

buena.  

→ Soporte implícito de su propietario, Aseguradora Suiza Salvadoreña, S.A. 

Debilidades crediticias 

→ Concentración relevante de cartera de primas suscrita por canal. 

→ Siniestralidad elevada en seguros de salud, aunque con tendencia de mejora. 

→ Niveles de apalancamiento superiores al de pares en el segmento de seguros de personas, aunque con tendencia  

favorable. 

Factores que pueden generar una mejora de la clasificación 

→ Aumentos en la clasificación de su propietario directo, Aseguradora Suiza Salvadoreña, S.A. 

→ Mejoras adicionales en el desempeño técnico de la operación, que incida en mejoras sostenidas en la trayectoria 

de rentabilidad. 

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificación 

→ Reducción en la clasificación de su propietario directo, Aseguradora Suiza Salvadoreña, S.A. 

→ Desviaciones desempeño técnico que resulten en un retroceso significativo en la razón de gestión combinada y en 

una tendencia desfavorable en los índices de rentabilidad, lo cual pueda provenir de una reducción relevante en el 

tamaño de la operación y en su capacidad de absorción de costos operativos y de siniestros.   

→ Deterioro marcado en la posición de capitalización que a incida su vez en desviaciones en el apalancamiento de la 

operación. 

Principales aspectos crediticios  

Buen posicionamiento de mercado y base diversificada de riesgos suscritos 

Asesuisa Vida es subsidiaria de Aseguradora Suiza Salvadoreña, S.A., la que por su parte es subsidiaria de 

Interamericana Holding Group, S.A. domiciliado en Panamá desde finales de 2023. El grupo busca fortalecer su 

posición en el segmento de seguros en la región, considerando que integra la operación de otras compañías de seguros 

en Honduras, Guatemala y Nicaragua.  

A septiembre de 2025 Asesuisa Vida se posicionaba como quinta de 23 aseguradoras con una cuota de 10% del total de 

primas del sector asegurador salvadoreño, pese a operar exclusivamente en el segmento de seguros de personas. Al 

considerar su participación exclusiva en dicho segmento conformado por nueve aseguradoras, su cuota de 28% la 

posicionaba en el segundo lugar. Al cierre del segundo semestre de 2025, su portafolio de primas presentaba un 

balance adecuado entre primas de seguros colectivos de vida tradicional (37%), seguros colectivos de vida deuda (28%), 

y seguros de salud y accidentes (30%). Los seguros de vida individual conservaban la menor participación (5%).  

En la distribución del portafolio de primas por canal, la colocación directa y por medio de otros negocios representaba 

la proporción más baja (5%), superada por la del canal de agentes (37%) y principalmente lo suscrito por medio de 

bancos y otros intermediarios (58%). Esto último es influenciado por la alianza estratégica que se mantiene con Banco 

Agrícola, S.A, con el mayor tamaño en préstamos del país. La capacidad de distribución por medio del banco favorece 

la base diversificada de riesgos suscritos por Asesuisa Vida, asociados a seguros colectivos de vida deuda y de 

bancaseguros. Moody’s Local El Salvador opina que si bien la generación de ingresos de primas y resultados asociados 

al banco supone una participación relevante, el riesgo de volatilidad en dichos ingresos se daría solo a mediano plazo.  
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La Agencia también considera que la Aseguradora cuenta con un marco de gobierno corporativo adecuado y en 

cumplimiento con las exigencias regulatorias. La administración realizó adecuaciones en su estructura de gobierno 

corporativo bajo la nueva propiedad y se realizaron también actualizaciones del pacto social como de documentación 

relevante. Asesuisa Vida cuenta con la participación de miembros independientes en su Junta Directiva y otros de 

experiencia importante en materia financiera, mientras que el equipo gerencial dispone también de experiencia en 

dicha área como en el ámbito de seguros.  

Ritmo de crecimiento en primas sostenido aunque se reduce 

Según cifras anualizadas al cierre de los últimos doce meses hasta septiembre de 2025, la cartera de primas suscrita 

de Asesuisa Vida registró un crecimiento interanual de 4%, menor a 7% del segmento de seguros de personas. Esto se 

atribuye a un ritmo de crecimiento que si bien es sostenido en seguros de vida deuda, uno de los principales dentro del 

portafolio de primas, se muestra más atenuado en congruencia con el comportamiento del canal de distribución 

principal, el bancario; también ha influido una colocación menor de seguros de vida individual por medio de agentes. 

El plan estratégico de Asesuisa Vida contempla proveer nuevas soluciones de seguros de vida individual, apoyado en 

un producto con mejores condiciones de asegurabilidad que pasó a sustituir otro ya descontinuado, y también 

soluciones de salud individual, en los que la operación es más rentable frente a los colectivos de salud, cuya operación 

está pendiente de rentabilizarse con base a diversas iniciativas implementadas desde 2024. La administración también 

planea lograr una diversificación mayor de la producción en el canal de asesores y en el segmento corporativo, lo que 

junto a la inversión en tecnología y otros recursos apoye su meta de mantener márgenes de rentabilidad favorables. 

Adicionalmente, la Agencia opina que el desarrollo exitoso de dichas acciones estratégicas podrá atenuar los efectos 

de volatilidad en la operación, atribuida a una reducción relevante en su tamaño y capacidad de absorción de costos.  

Rentabilidad se favorece de mejora relevante en el desempeño técnico y aporte del rendimiento financiero 

A septiembre de 2025 Asesuisa Vida exhibió un índice de rentabilidad anualizado sobre patrimonio de 27%, el cual se 

mantuvo muy por encima de 6% registrado en el segmento de seguros de personas a la misma fecha. La rentabilidad de 

la Aseguradora se favorece de la dispersión de riesgos amplia y desempeño en siniestralidad bueno de los seguros 

colectivos de vida (tradicional y bancaseguros), con el mayor peso en su cartera. También influye la reducción en la 

siniestralidad de seguros de salud, alineado a ajustes y recargos en primas conforme a desviaciones en desempeño que 

han beneficiado el desempeño en productos individuales, y que deberán seguirse reflejando en mejoras en los 

productos colectivos. A su vez, la mejor experiencia en siniestros de vida tras la pandemia seguirá incidiendo en una 

reducción en la constitución de reservas para siniestros incurridos y no reportados.  

FIGURA 1  Evolución en índice de siniestralidad 

incurrida de ramos principales. 

 

FIGURA 2  Evolución en razón de gestión combinada. 

 

Por otra parte, el comportamiento en la relación de gastos totales de suscripción de la Aseguradora se mantuvo 

relativamente estable, y a septiembre 2025 comparó por debajo del promedio del segmento influenciado por una 

relación de gastos de administración sobre primas devengadas menor. Esto se apoya en la capacidad de absorción de 

costos de personal y otros operativos que logra dada la base de primas suscritas con el canal bancario, y que permite 

atenuar el peso de sus costos de intermediación superior al promedio del segmento. 
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La razón de gestión combinada de Asesuisa Vida registra una tendencia decreciente desde finales de 2024, apoyado 

principalmente en un mejor desempeño en siniestralidad. Según cifras anualizadas a septiembre de 2025 el índice de 

96% comparó favorable con 101% del segmento de seguros de personas. En este sentido, los resultados de la 

Aseguradora exhiben una tendencia ascendente, también influenciados por el aporte del rendimiento financiero y 

redención de ganancias por venta de instrumentos, cuyos fondos se reinvierten en títulos de rendimientos acordes al 

apetito de la administración. 

Apalancamiento superior al promedio del segmento pero con tendencia favorable 

Los índices de apalancamiento de Asesuisa Vida superan al promedio de sus pares en el segmento de seguros de 

personas, por influencia del peso mayor de las reservas de vida en su base total (septiembre 2025: 70% frente a 63%), 

como de la continua distribución de dividendos sobre resultados al propietario. En opinión de la Agencia, el 

mantenimiento de políticas conservadoras distribución de resultados permitirán apoyar el crecimiento de la operación.  

A septiembre de 2025 la Aseguradora se mantenía exhibiendo una relación de patrimonio sobre activos menor a la del 

segmento, con 33% frente a 38% a septiembre de 2025, lo que a su vez incide en sus relaciones de apalancamiento. La 

relación de primas retenidas sobre patrimonio de 3.0x en Asesuisa Vida fue mayor a 1.8x del segmento de seguros de 

personas a septiembre de 2025, mientras que al considerar el apalancamiento bruto, medido por la relación de primas 

suscritas anualizadas y reservas brutas sobre patrimonio se sitúa en un nivel relativamente alto, de 4.0x. Por su parte, 

el índice regulatorio de endeudamiento patrimonial fue de 2.0x a septiembre de 2025 en Asesuisa Vida, superior al 

exhibido por otros pares del segmento aunque persiste alejado del límite regulatorio de 5.0x.  

No obstante lo anterior, la Aseguradora sigue registrando un excedente de patrimonio neto frente al requerimiento 

mínimo regulatorio, de 14%, congruente con el apetito al riesgo de la administración. Adicionalmente, la administración 

se mantiene monitoreando el impacto de la gestión operativa y de la distribución estimada de resultados en el margen 

de solvencia, a fin de garantizar su cumplimiento.  

Colocación de inversión prioriza el rendimiento, aunque portafolio mantiene calidad crediticia adecuada  

El portafolio de la Aseguradora está colocado en instrumentos de renta fija, entre los que sobresale mayoritariamente 

los depósitos a plazo y certificados de inversión bancarios, con 50% hasta junio 2025, aunque por debajo del promedio 

de 68% registrado entre 2022 y 2024. Esto obedece a un incremento de la colocación en emisiones de títulos del 

soberano local, con 26% del portafolio total (2022-2024: 11%), así como en emisiones de bonos del extranjero 

calificados a escala internacional por encima de la clasificación del soberano local, con 19% (2022-2024: 10%), de orden 

corporativo y soberano. Las menores colocaciones en el portafolio corresponden a instrumentos de corto plazo como 

papel bursátil y titularizaciones locales, con participación de 5% en el total. 

A septiembre de 2025 el portafolio de inversiones de Asesuisa Vida mantuvo una participación de 69% del total de 

activos que superó a 59% del segmento, pese a la reducción que sigue registrando en congruencia con la disminución 

de su base de reservas técnicas. Esto último se atribuye a la liberación de reservas asociadas al producto de vida 

individual en run-off, sobre el cual existían obligaciones contraídas de magnitud importante; también influye la 

reducción en el volumen de obligaciones por siniestros asociados a coberturas de muerte y anticipos de capital, 

relacionado a la participación que la Aseguradora tuvo en seguros de invalidez y sobrevivencia hasta 2020. 

Por otra parte, la posición de liquidez de la Asesuisa Vida es adecuada, considerando el indicador de cobertura medido 

por la relación de sus disponibilidades e inversiones técnicas de 2.9x (veces) sobre obligaciones técnicas, similar al 

promedio registrado en los últimos tres cierres hasta 2024, y mayor a 2.3x del segmento de seguros de personas. 

Apoyo técnico el grupo en definición del programa de reaseguro y respaldo de calidad crediticia buena 

Asesuisa Vida recibe apoyo técnico de su grupo propietario en la negociación del programa de reaseguro, el cual es 

respaldado por reaseguradores que también participan con otras compañías de seguros relacionadas al grupo. El 

programa renovado hasta junio 2026 es respaldado por compañías de trayectoria internacional reconocida y calidad 

crediticia buena. 
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Se dispone de contratos proporcionales para ramos de vida individual como para los colectivos de vida y accidentes 

personales, con niveles de retención en general conservadores y solo más altos en seguros de noble desempeño en 

siniestralidad como vida deuda y bancaseguros. En el caso de salud se dispone de protección exceso de pérdidas, y 

también se cuenta con protección exceso de pérdidas catastrófico para todos los seguros de personas, en cuyo caso la 

prioridad por evento representa una proporción conservadora sobre el patrimonio de la Aseguradora 

Anexo I  

Tabla de Indicadores Clave  
  Sep-25 Dic-24 Dic-23 Dic-22 

Gastos de suscripción1/Primas netas devengadas 45.0% 45.1% 45.3% 43.9% 

Primas brutas emitidas/Primas brutas emitidas promedio de la industria2 2.3x 2.4x 2.4x 2.2x 

Índice de activos de alto riesgo/Capital 2.5%3 2.6% 0.0% 0.0% 

Primas brutas emitidas + Reservas brutas para siniestros/Capital - 10% de activos de 

alto riesgo2 

                   

4.0x3  

                   

4.2x  

                  

4.3x  

                 

4.4x  

Capital - 10% de activos de alto riesgo/Activos totales - 10% de activos de alto riesgo 31.7%3 29.7% 27.0% 24.0% 

ROE: Resultado neto/Capital (promedio de los últimos cinco años) 12.5% 7.1% 7.9% 10.9% 

ROE/Desviación estándar promedio de los último cinco años 108.4% 58.4% 59.8% 70.2% 

Disponibilidades e inversiones/Obligaciones técnicas2 2.9x 2.9x 3.0x 2.7x 
1Gastos de suscripción: gastos de intermediación netos de reembolsos de gastos por cesiones más gastos de administración. 2Datos indicados en veces. 3Datos referidos a junio de 2025.  

Nota: Los indicadores consideran cifras anualizadas para los últimos 12 meses a septiembre 2025. Fuente: Asesuisa Vida, S.A. Seguros de Personas / Elaboración: Moody's Local El Salvador.  
Anexo II  

Análisis del Entorno Económico General y Sectorial 

Moody’s Ratings proyecta que El Salvador cerrará 2025 con un crecimiento económico de entre 2.5% y 3%. Este 

crecimiento refleja el dinamismo de la inversión, el consumo privado y las exportaciones que contrarresta una menor 

inversión pública y los efectos del ajuste fiscal. El sector financiero, mantiene su ritmo de expansión, en un entorno 

donde la construcción también muestra dinamismo. Por su parte, la agricultura sigue siendo relevante por su aporte a 

las exportaciones, aunque continúa vulnerable a factores climáticos y a la volatilidad de los precios internacionales. El 

turismo ha sido importante en la generación de divisas y en la creación de empleo local, mientras que las remesas, que 

han alcanzado valores récord en varios meses de 2025, han sostenido el consumo interno y la solvencia de los hogares. 

En noviembre de 2024, Moody's Ratings mejoró la calificación crediticia del país a B3 desde Caa1, con perspectiva 

estable. Esta mejora se fundamentó en el fortalecimiento de la seguridad, avances en la liquidez del gobierno y una 

política económica más técnica. No obstante, en ese momento persistían limitaciones en la capacidad de pago de la 

deuda, así como desafíos institucionales y de gobernanza. La aprobación del acuerdo con el Fondo Monetario 

Internacional (FMI) en febrero de 2025 ha contribuido a mejorar las perspectivas económicas a mediano plazo. Esto se 

ha traducido en una reducción del perfil de riesgo del país, mejores condiciones crediticias y una percepción reforzada 

de estabilidad macroeconómica y solvencia, apoyada por el incremento gradual de la reserva de liquidez. 

En el sector asegurador salvadoreño destaca un crecimiento interanual de 6% al cierre del primer semestre de 2025, 

similar al registrado al cierre de 2024, sustentado en los esfuerzos de las aseguradoras para potenciar su crecimiento, 

así como en ajustes de tarifas principalmente asociado a ramos con alta frecuencia y severidad de siniestros como los 

de autos y salud. Lo anterior, sumado también a la revisión en condiciones de asegurabilidad en las pólizas, ha 

permitido al sector registrar un índice anualizado de siniestralidad incurrida controlado en 50%. Por su parte, el nivel de 

eficiencia operativa continúa presionado por una estructura de costos operativos con un peso relevante sobre primas 

devengadas, de 48% (diciembre 2024: 47%), derivado del pago de comisiones altas por efectos competitivos, mayor 

inversión en tecnología para promover eficiencias, y del peso relevante de gastos impositivos.  

La razón anualizada de gestión combinada del sector se mantuvo en torno a 98% al cierre de junio 2025, por lo que la 

rentabilidad del sector sigue fuertemente sustentada en la contribución del ingreso financiero, el cual registró una 

mejora asociada todavía a un entorno favorable en tasas de interés. Lo anterior, es evidente principalmente en el 

segmento de seguros de personas cuya rentabilidad técnica se deterioró tras la salida de las primas de seguros 

previsionales que dejaron de suscribirse por Ley desde 2023. El retorno sobre patrimonio del sector total fue de 14%, 

mientras que la adecuación del capital y su posición de liquidez persisten adecuadas, además de mantenerse en 

cumplimiento de las métricas regulatorias de patrimonio neto, diversificación de inversiones y liquidez. 

https://www.moodys.com/research/Moodys-Ratings-upgrades-El-Salvadors-rating-to-B3-outlook-stable-Rating-Action--PR_497174
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Información Complementaria 

Moody´s Local El Salvador, da servicio de clasificación de riesgo a este emisor en El Salvador desde diciembre 2025. 

Información considerada para la clasificación. 

La información utilizada en este informe comprende los Estados Financieros auditados de 2022 a 2024, los estados 

financieros intermedios públicos no auditados al 30 de junio de 2025 y 30 de septiembre de 2025, e información 

adicional proporcionada por la Aseguradora y obtenida de la Superintendencia del Sistema Financiero. Moody’s Local 

El Salvador considera que la información recibida es suficiente y satisfactoria para el correspondiente análisis. 

Definición de las clasificaciones asignadas 

→ EAA: Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una muy alta capacidad de pago de sus obligaciones en 

los términos y plazos pactados, la cual no se vería afectada ante posibles cambios en la entidad, en la industria a 

que pertenece y en la economía. Los factores de protección son fuertes, el riesgo es modesto. 

→ Perspectiva Estable: Una perspectiva estable indica una baja probabilidad de cambio de la clasificación 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 categoría de clasificación genérica que va de AA a CCC, El modificador “+” indica que la obligación se ubica en el 

extremo superior de su categoría de clasificación genérica, ningún modificador indica una clasificación media, y el 

modificador “-” indica una clasificación en el extremo inferior de la categoría de clasificación genérica 

La opinión del Consejo de Clasificación de Riesgo no constituirá una sugerencia o recomendación para invertir, ni un 

aval o garantía de la emisión; sino un factor complementario a las decisiones de inversión; pero los Miembros del 

Consejo serán responsables de una opinión en la que se haya comprobado deficiencia o mala intención, y estarán 

sujetos a las sanciones legales pertinentes 

Metodología Utilizada. 

→ La Metodología de clasificación de riesgo de compañías aseguradoras - (30/Sep/2024) utilizada, se encuentra  

disponible en https://moodyslocal.com.sv/ . 

Divulgaciones Regulatorias 

→ Nombres de los analistas que participaron en la elaboración de los análisis de la clasificación de  

riesgo: Jazmín Roque.  

→ Fecha de la reunión del Consejo de Clasificación que dio origen al acuerdo: 05/diciembre/2025.  
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actual 

Clasificación  

anterior 
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Asesuisa Vida, S.A., Seguros de Personas 

Fortaleza Financiera AA+.sv EAA+ Estable - - - 

(*) La nomenclatura 'sv' refleja riesgos solo comparables en El Salvador. 

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, 

vender o negociar los instrumentos objeto de clasificación.  
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