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Historia: Emisor EAA-, asignada el 01.07.03, TEAA, asig-
nada el 22.09.04, TEAA+, asignada el 14.09.05. TEAAA,
asignada el 14.10.24.

ROAA y ROAE calculados sobre una utilidad a doce meses

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

como informacién adicional proporcionada por la Entidad.

Fundamento: El Comité de Clasificacion de Zumma Ra-
tings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo dictamind man-
tener la calificacion de EAAA.sv para Asesuisa Vida, S.A.,
Seguros de Personas (antes Seguros Sura, S.A. Seguros de
Personas) en adelante Asesuisa Vida, con base en la evalua-
cion efectuada con estados financieros auditados al 31 de
diciembre de 2025.

La calificacion otorgada a Asesuisa Vida se fundamento en
los siguientes aspectos: i) Participacion en el mercado de
seguros para personas, ii) Integracion y soporte implicito de
su matriz, Interamericana Holding Group, S.A., subsidiaria
de Grupo Financiero Ficohsa; iii) la amplitud de sus canales
de venta y la posicion competitiva en el segmento de segu-
ros de personas; iv) las métricas de liquidez; v) la buena ca-
lidad de activos; vi) indicadores de siniestralidad, favora-
bles en relacion con el mercado de seguros de personas; y
vii) la gradual recuperacion en el desempefio financiero.
Por su parte, la calificacion de riesgo se ve condicionada en
el corto plazo por la posicion de solvencia inferior al mer-
cado y pares.

El entorno operativo del sector de seguros, los riesgos ante
cambios normativos que afecten las operaciones y el desem-
peflo de la economia local han sido considerados de igual
manera por el Comité de Clasificacion. La perspectiva de la
calificacion es Estable.

Operaciones:

Asesuisa Vida, S. A., Seguros de Personas, desarrolla ope-
raciones de seguros de personas en sus distintos ramos, asi
como actividades de reaseguro y de inversion de reservas,
conforme al marco previsto en la Ley de Sociedades de Se-
guros, manteniendo su ambito de actuacion dentro del terri-
torio salvadorefio. La compaiiia forma parte de la estructura

La nomenclatura .sv refleja riesgos solo comparables en El Salvador.

de Aseguradora Suiza Salvadorefia, S. A., de la cual es sub-
sidiaria, en el contexto de una organizacion con presencia
relevante en el mercado asegurador local.

Hasta el 4 de diciembre de 2023, Aseguradora Suiza Salva-
dorefia, S. A. se mantuvo como filial de Suramericana, S.
A. En esa misma fecha, una vez obtenidas las autorizacio-
nes correspondientes de la Superintendencia del Sistema Fi-
nanciero y de la Superintendencia de Competencia, se for-
malizo el contrato de compraventa mediante el cual Inter-
americana Holding Group, S. A., con domicilio en Panama,
adquirid las acciones de Aseguradora Suiza Salvadorefia, S.
A.y de su filial. De esta forma, Asesuisa Vida pas6 a incor-
porarse a una nueva estructura accionaria, dentro de un pro-
ceso de reorganizacion societaria con incidencia directa en
la composicion y control del grupo asegurador.
Distribucion de dividendos: La Junta General de Accio-
nistas llevada a cabo el pasado 19 de febrero de 2026 acordd
distribuir dividendos por US$4.2 millones equivalentes a
US$12.03 por cada accion.

Gestion Comercial y Participacion de mercado:

En 2025, Asesuisa Vida registré primas netas por US$99.8
millones, monto superior en US$3.7 millones al contabili-
zado en 2024, equivalente a un crecimiento anual de 3.8%.
Aunque este desempefio se ubicd por debajo del 8.9% ob-
servado en el mercado especializado en seguros de perso-
nas, su lectura requiere considerar el efecto residual del
ramo previsional, que la Aseguradora dejo de comercializar
a partir de la reforma normativa de pensiones vigente desde
el afio 2020, mientras que el resto de empresas especializa-
das en vida y personas se mantuvieron comercializando el
ramo hasta el 31 de diciembre de 2022, cuando entr6 en vi-

(*) 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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gencia la nueva Ley de Pensiones. Al igual que en otras en-
tidades que participaron en dicho negocio, contintian regis-
trandose ajustes contables y reclamos que deben ser atendi-
dos con cargo a las reservas de siniestros previamente cons-
tituidas. Bajo este contexto, la trayectoria de crecimiento
entre 2022 y 2025 fue de -0.3%, 7.6%, 4.4% y 3.8%, res-
pectivamente, mientras que el mercado de aseguradoras es-
pecializadas en vida mostrd variaciones de 8.5%, -21.9%,
4.6% y 8.1%. Esta dindmica llevo a que la participacion de
mercado de Asesuisa Vida se situara en 27.7% al cierre de
2025, inferior al 28.9% de un afio antes, reflejando una pér-
dida de participacion explicada por un crecimiento prome-
dio menor al del mercado en los ultimos dos ejercicios.
Desde la perspectiva de composicion del portafolio, la Ase-
guradora concentr6 su produccion en tres riesgos principa-
les. Salud y hospitalizacion represento el 30.6% de las pri-
mas emitidas, con US$30.5 millones y una variacion anual
de 5.4%; crédito interno participd con 27.9%, equivalente a
US$27.9 millones, con un crecimiento de 7.5%; mientras
que vida individual de largo plazo concentré 27.7% del to-
tal, con US$27.6 millones y una expansion de 2.9%. Para
medir el posicionamiento frente al mercado de vida y per-
sonas, Zumma Ratings tomé como referencia la informa-
cion publicada por la Superintendencia del Sistema Finan-
ciero a diciembre de 2025, excluyendo el riesgo previsional
a fin de aislar la participacion sobre ramos comercialmente
vigentes. Bajo este criterio, dentro del portafolio de Asesu-
isa Vida, los riesgos agrupados en vida representaron
70.6%, mientras que accidentes y enfermedades aportaron
el 29.4% restante. En el mercado, la distribucion resultd
mas equilibrada, con 56.8% para vida y 43.2% para acci-
dentes y enfermedades. Esta diferencia respondid, en buena
medida, a las particularidades de los canales de comerciali-
zacion y a la estrategia comercial adoptada por la entidad.
En términos de retencion, Asesuisa Vida mantuvo un pro-
medio retenido de 90.1%, equivalente a US$89.8 millones,
claramente superior al 74.9% observado en el mercado de
aseguradoras especializadas en seguros de vida y personas.
Sobre esta base, las primas retenidas continuaron mos-
trando una concentracion relevante en salud y hospitaliza-
cion, con 33.1% del total; vida individual de largo plazo,
con 29.5%; y crédito interno, con 25.9%. No obstante, di-
chas concentraciones encuentran mitigante en el volumen y
atomizacion de polizas que la Aseguradora administra en
cada agrupacion. Adicionalmente, al contrastar la concen-
tracion del portafolio con la gestion técnica, se observo que
las tres agrupaciones principales registraron un Margen de
Contribucion Técnica positivo al cierre de 2025, aun
cuando el bloque de accidentes y enfermedades habia mos-
trado mayor volatilidad en ejercicios previos. La concentra-
cion de la cartera no se tradujo en un deterioro técnico es-
tructural, sino en un perfil de negocio que, pese a su sesgo
hacia ciertos ramos, continu6 generando resultados consis-
tentes con la estrategia y capacidad técnica de la Asegura-
dora.

Analisis de liquidez:

Los indicadores de liquidez de Asesuisa Vida reflejaron una
evolucion favorable entre 2024 y 2025. El indice de liqui-
dez general, calculado sobre la base de inversiones finan-
cieras y disponibilidades entre el total de pasivos, se ubico
en 1.2 veces al cierre de 2025, superior al 1.0 veces obser-
vado un afio antes y también por encima del promedio de
las aseguradoras especializadas en vida y personas, que se

mantuvo en 1.0 veces. Por su parte, el indice de liquidez
sobre reservas, que relaciona disponibilidades e inversiones
con la suma de reservas técnicas y reservas para siniestros,
se situd en 1.6 veces, en linea con el promedio del mercado
comparable. Estos resultados sugieren que la Aseguradora
mantuvo una capacidad adecuada para respaldar tanto sus
obligaciones generales como sus compromisos técnicos, en
un contexto de mejora en la estructura de balance.

La evolucién de estos indicadores estuvo asociada a cam-
bios relevantes tanto en el activo como en el pasivo. Al cie-
rre de 2025, el activo total ascendié a US$93.4 millones,
reflejando un aumento anual de US$995 mil, mientras que
el pasivo total mostr6 una contraccion de US$2.9 millones.
Dentro del activo, las inversiones financieras aumentaron
en US$4.7 millones, impulsadas en buena medida por la re-
cuperacion de cobranzas. En sentido inverso, las primas por
cobrar disminuyeron en US$3.1 millones y la partida de
otros activos se redujo en US$2.3 millones, principalmente
por menores saldos vinculados a pagos anticipados e im-
puestos. A ello se sumo un incremento de US$1.9 millones
en disponibilidades, rubro que también fortalecio la posi-
cion de liquidez inmediata de la compaiiia.

En lo referente al pasivo, la disminucion anual de US$2.9
millones respondid, esencialmente, a menores saldos en re-
servas técnicas y reservas para siniestros. Las reservas téc-
nicas se contrajeron en US$3.1 millones, como resultado de
liberaciones asociadas a productos de vida individual vin-
culadas al pago de obligaciones con asegurados. Por su
parte, las reservas por siniestros disminuyeron en US$448
mil, debido a una menor constitucion de reservas para si-
niestros no reportados. En términos analiticos, esta reduc-
cion del pasivo técnico, combinada con un mayor saldo en
inversiones y disponibilidades, favorecio la mejora relativa
de los indicadores de cobertura y liquidez observados en el
periodo.

En cuanto a la gestion de cobranza, las primas por cobrar se
situaron en US$17.2 millones, levemente por debajo del
saldo registrado en 2024. De forma complementaria, el pe-
riodo promedio de recuperacion mejord hasta 62 dias, frente
a 76 dias un afio antes. Este desempefio resulté mas favora-
ble que el promedio del mercado comparable, cuyos dias de
rotacion se estimaron en 95 dias en 2025 y 110 dias en 2024.
Esta evolucion confirmé una mayor eficiencia en la recupe-
racion de cartera y constituyo uno de los factores que res-
paldaron el fortalecimiento de la liquidez de Asesuisa Vida
al cierre del ejercicio analizado.

Activos elegibles para cubrir la base de inversion:

Al cierre de 2025, la base de inversion regulatoria de Ase-
suisa Vida se situé en US$70.1 millones, inferior en US$1.5
millones al saldo registrado en 2024, cuando ascendi6 a
US$71.6 millones. Esta reduccion guardé relacion con la
disminucion observada en el pasivo total, particularmente
en las reservas, cuya contraccion incidio directamente sobre
el requerimiento de cobertura regulatoria. En contraste, el
patrimonio neto minimo mostrd una expansion de US$2.1
millones, cerrando el ejercicio en US$24.1 millones, lo que
evidencia una mayor exigencia patrimonial dentro de la es-
tructura regulatoria de la compafiia.

Durante el periodo, las principales partidas que generaron
excesos no elegibles para cubrir la base de inversion corres-
pondieron a primas por cobrar y a inversiones en el exterior.
El monto excluido ascendi6é a US$691.7 mil, equivalente al
0.8% de las inversiones registradas, proporcion inferior al



1.1% observado en 2024. Aun con estas deducciones, la
compailia reportd un excedente de inversiones de 29.3%,
superior al 20.3% registrado un afio antes. Este comporta-
miento refleja una mejora en la cobertura efectiva de la base
regulatoria, aunque el mercado consolidado, que incorpora
aseguradoras de vida y generales, mostrd un excedente me-
nor, de 22.2%.

Por su parte, el indicador de solvencia patrimonial se ubico
en 17.4% al cierre de 2025, nivel similar al 17.0% obser-
vado en 2024. No obstante, dicho resultado se mantuvo por
debajo del promedio del sector consolidado de seguros, que
se situd en 75.6%. La estabilidad del indicador sugiere que
la posicién patrimonial de la Aseguradora no mostr6 dete-
rioros relevantes frente al ejercicio previo, aunque continud
reflejando una holgura comparativamente menor frente al
conjunto del mercado.

Siniestralidad:

Al cierre de 2025, los indicadores de siniestralidad bruta,
retenida e incurrida de Asesuisa Vida mostraron una reduc-
cion relevante respecto de los niveles observados en 2024.
Del mismo modo, estos ratios resultaron inferiores a los es-
timados para el mercado de empresas especializadas en
vida, reflejando una mejora en la relacion entre crecimiento
comercial y comportamiento del costo de reclamos. En
efecto, mientras las primas netas aumentaron en US$3.7 mi-
llones durante el ejercicio, el costo bruto de siniestros dis-
minuy6 en US$5.8 millones, situacion que favorecio de ma-
nera importante la evolucion de los indicadores técnicos de
la Aseguradora.

Los ramos que explicaron en mayor medida esta contrac-
cion del costo bruto fueron vida individual de largo plazo,
previsional y otros planes. En el primero, el costo de recla-
mos disminuy6 en US$2.6 millones, permitiendo que el in-
dice de siniestralidad bruta pasara de 56.1% en 2024 a
45.1% en 2025. En previsional, la reduccion fue de US$2.0
millones, con un indice que se situd en 49.5% frente a
180.2% un afio antes; conviene recordar que Asesuisa Vida
dejo de suscribir este riesgo desde 2020, por lo que el com-
portamiento actual responde al agotamiento gradual de obli-
gaciones remanentes. En el caso de otros planes, vinculados
principalmente a bancaseguros, el costo reclamado se re-
dujo en US$1.2 millones, mientras que su indice de sinies-
tralidad bruta disminuyd de 64.2% a 56.5%.

Siguiendo la misma logica empleada en el analisis de pri-
mas por grandes agrupaciones, la comparacion del costo
bruto de siniestros se efectud sobre las agrupaciones de
Vida y de Accidentes y Enfermedades, utilizando la infor-
macion publicada por la Superintendencia del Sistema Fi-
nanciero. Para este ejercicio particular, Zumma Ratings ex-
cluyé el ramo previsional tanto en la Aseguradora como en
la data sectorial, a fin de obtener una lectura mas compara-
ble sobre los negocios comercialmente vigentes. Bajo este
criterio, el indice de siniestralidad bruta de Asesuisa Vida

Fortalezas

1. Experiencia de la casa matriz en el segmento de seguros.
Importante participacion de mercado en seguros de vida.

2.
3. Adecuada calidad de activos.
4. Apropiada posicion de liquidez.

se ubicod en 56.7% al cierre de 2025, frente a 48.4% en el
mercado calculado para las agrupaciones de Vida y Acci-
dentes y Enfermedades. En 2024, dichos indicadores habian
sido de 55.1% y 48.3%, respectivamente.

Al desagregar por cada agrupacion, para el ano 2025 el in-
dice de siniestralidad bruta en Vida se ubico en 46.0% para
Asesuisa Vida, mientras que el mercado estimado registro
33.2%; en 2024, estos mismos indicadores habian sido de
41.0% y 32.6%, respectivamente. Por su parte, en la agru-
pacion de Accidentes y Enfermedades, los indicadores se
situaron en 80.1% para Asesuisa Vida y 68.3% para el mer-
cado en 2025, frente a 86.6% y 70.2% en 2024.
Rentabilidad técnica y operativa:

Tal como se sefial6 previamente, Asesuisa Vida incremento
sus primas netas en US$3.7 millones al cierre de 2025, equi-
valente a una variacioén interanual de 3.8%. Este creci-
miento, acompafiado de una menor volatilidad en el com-
portamiento de la siniestralidad, favorecié una mejora im-
portante en el resultado técnico y permitié revertir la pér-
dida operativa observada en el ejercicio anterior. En efecto,
mientras en 2024 la Aseguradora registré un resultado ope-
racional negativo de US$151 mil, en 2025 obtuvo un resul-
tado operacional positivo de US$4.3 millones, lo que se tra-
dujo en una rentabilidad operacional de 8.1%. Dicho nivel
resultd superior al promedio del mercado, estimado en
4.2%, y contrastd con el -0.2% registrado por la compaiiia
en 2024.

Por su parte, el resultado técnico del periodo ascendio a
US$16.4 millones, superior en US$5.1 millones al obser-
vado en 2024, cuando se ubico en US$11.3 millones. En
términos relativos, ello implico un retorno técnico de
16.4%, por encima del 11.8% registrado en el ejercicio pre-
vio. Este indicador también se comparo favorablemente con
el promedio del mercado de seguros de vida y personas, que
cerrd en 14.5%. La evolucion descrita reflej6 una mejora
sustancial en la capacidad de la Aseguradora para convertir
el crecimiento de la suscripcion en resultados técnicos mas
solidos, en un contexto de mejor comportamiento del costo
de reclamos y de mayor estabilidad en la operacion.

El desempefio global del ejercicio también estuvo apoyado
por el producto financiero, cuyo aporte represent6 el equi-
valente a 4.6% de las primas netas, asi como por otros in-
gresos que, aunque de menor cuantia, contribuyeron con
1.2% del ingreso por suscripcion. Como resultado de la
combinacién de estos factores, la utilidad neta del periodo
alcanzd US$7.6 millones, nivel superior al de 2024, cuando
se situd en US$5.0 millones. En términos de margen, ello
se tradujo en una rentabilidad neta de 7.6%, por encima del
5.2% observado un afio antes.



Debilidades

1. Indices de solvencia inferiores al promedio de la industria.

Oportunidades

1. Implementacion del ecosistema digital fomentando la eficiencia en el servicio a asegurados.
2. Condiciones econdmicas favorables en contratacion de reaseguro.

Amenazas

1. Disminucion en las tasas de interés del mercado.

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 salvadorefia regis-
tré un crecimiento anual del 3.9%, segun lo comunicado por
el Banco Central de Reserva (BCR); reflejando una notable
expansion en comparacion con la tasa presentada en el
2024. El fuerte dinamismo econémico fue impulsado por el
sector construccion, cuyo crecimiento fue del 24.4%; se-
guido 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 li-
nea, el BCR, prevé una expansion dentro del rango del 3.0%
y 3.5%. Como variables que aportarian a una mayor expan-
sion economica se destacan el flujo relevante de remesas
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 pu-
blico, los retos del sistema de pensiones (impacto en las fi-
nanzas publicas), el contexto geopolitico y su impacto en
los precios del petroleo; 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 registrd un indice de inflacion de 0.91% al 31 de di-
ciembre de 2025, (0.29% en igual periodo de 2024), ubican-
dolo por debajo del promedio de los paises centroamerica-
nos, incluyendo Reputiblica Dominicana (2.33%), comporta-
miento que es consistente con la tendencia histdrica del pais
de mantener niveles de inflacion relativamente bajos, en
gran medida explicado por su condicién de economia dola-
rizada.

En otro aspecto, la factura petrolera de El Salvador registro
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-
tréleo 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 in-
cremento 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 registrd
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 desempefio 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, representd una expansion del 17.8% con
respecto al 2024, explicado por el endurecimiento en las po-
liticas migratorias en Estados Unidos.

La deuda publica total, incluyendo la deuda previsional, ex-
hibié 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 pa-
blicas 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
continlan los avances en las negociaciones hacia un
acuerdo 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 reafirmo la calificacion de la deuda soberana de
largo plazo de El Salvador en B- con perspectiva Estable.

ANALISIS DEL SECTOR DE SEGUROS NO
CONSOLIDADO

Al cierre de 2025, el mercado asegurador de El Salvador
consolidé una expansién nominal relevante en la suscrip-
cioén, 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$83.30 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.

Este ajuste es consistente con un uso mas intenso del rease-
guro como instrumento de administracion de exposicion,
estabilizacion de resultados y eficiencia de capital, sobre un
ramo en particular. En el balance, el crecimiento 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 aument6 de US$523.55 millones a US$552.27 mi-
llones (+US$28.71 millones; +5.48%). En este marco, el in-
dice de suficiencia patrimonial se ubico en 76% al cierre de
2025, frente a 68% en 2024, reflejando un fortalecimiento
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 diversi-
ficacion adecuada por lineas, reduciendo la concentracion
del impulso comercial en un solo segmento. Por agrupacio-



nes de riesgo, las participaciones en la suscripcion total fue-
ron 25.84% seguros de vida, 19.69% accidentes y enferme-
dades, 19.50% incendio y lineas aliadas, 15.70% automoto-
res, 14.49% seguros generales y 2.46% fianzas. En términos
de contribucion incremental, el crecimiento se explicod 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%, registrd la mayor
variacion anual (+29.21%), dindmica consistente con ma-
yor demanda de garantias asociada a contratacion y activi-
dad econdmica, particularmente en segmentos como cons-
truccion e infraestructura. El resto de ramos relevantes tam-
bién exhibid crecimientos coherentes y técnicamente salu-
dables: vida +5.03%, accidentes y enfermedades +11.78%,
incendio y lineas aliadas +11.02%, automotores +8.93% y
seguros generales +7.79%, confirmando un avance susten-
tado en varias palancas y con una base de diversificacion
favorable.

En el ambito técnico y de resultados, el mercado mantuvo
estabilidad agregada de siniestralidad, aunque con focos de
presion por ramo, y evidenci6é una mejora clara del resul-
tado operativo antes de ingresos financieros, lo que con-
firma una recomposicion del desempefio técnico en sentido
amplio. 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 re-
gistraron disminuciones leves que contribuyeron a mejorar
el indicador consolidado. La siniestralidad incurrida au-
ment6 de 52.37% a 53.87%, sugiriendo una presion mode-
rada al incorporar componentes devengados y movimientos
de reservas. En eficiencia, la rotacién de cobranzas mejoro
de 112 a 109 dias, mientras el gasto de administracion a
prima neta se incrementd de 15.22% a 15.78%, reflejando
presion de costos que debe ser gestionada para capturar eco-
nomias de escala del crecimiento. En liquidez, la liquidez
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 pasé 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 aument6 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 mejord 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

Asesuisa Vida, S.A., Seguros de Personas tiene como acti-
vidad principal la realizacién de operaciones de seguros de
personas en todos sus ramos, reaseguros, y la inversion de
las reservas de acuerdo a lo establecido por la Ley de So-
ciedades. El mercado en el que opera es el ambito nacional.
La Aseguradora es subsidiaria de Aseguradora Suiza Salva-
dorefa, S.A. En fecha 04 de diciembre de 2023, luego de
obtener las autorizaciones de la Superintendencia del Sis-
tema Financiero y Superintendencia de Competencia, se
firm¢ el Contrato de Compra en donde Interamericana Hol-
ding Group, S.A. adquiere las acciones de Seguros Sura,
S.A.

Esta adquisicion es parte de una estrategia de largo plazo
que busca fortalecer la posicion de Grupo Financiero Fi-
cohsa como un grupo asegurador lider en la region, a partir
de la fecha antes mencionada la Aseguradora cambio de ra-
z6n social y se denomina Asesuisa Vida., Seguros de Per-
sonas.

Composicion Accionaria

Interamericana Holding Group, S.A.
(Panama)

‘Seguros América S.A. Interamericana de Seguros Ficohsa Seguros Gutemala
(Nicaragua) S.A. (Honduras) S.A. (Guatemala) uwli:r.tﬂ :l]llndel]
(a9%) (92.44%) (90%)

Fuente: Asesuisa Vida, S.A., Seguros de Personas.
Plana Gerencial

Integrada por los siguientes profesionales:

Plana Gerencial

Presidente Ejecutivo Vincenzo Mauro Bizzarro

Auditor Interno Enrique Morales

Vicepresidente Financiero Roberto Ortiz

Gerente Técnico Aleyda Garay

Gerente Legal Maria Isabel Castillo

Gerente Talento Humano Marcela Moran

Oficial de Cumplimiento Nubia Henriquez

Gerente Comercial LR REI T (2 (G

camo
Directora de Comunicaciones y Merca- = Nancy Portillo de Vas-
deo quez

Gerente de Operaciones y Tecnologia Roberto Alexander Sorto

Fuente: Asesuisa Vida, S.A., Seguros de Personas. Elaboracion: Zumma Ratings
S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.



GOBIERNO CORPORATIVO

El Cédigo de Gobierno Corporativo de ASESUISA VIDA,
S.A. Seguros de Personas configura un marco formal de di-
reccion, control y relacionamiento institucional orientado a
fortalecer la transparencia, la confianza de los inversionis-
tas y la adecuada administracion del negocio asegurador.
Parte de la premisa de que el gobierno corporativo consti-
tuye un mecanismo esencial para asegurar una conduccion
ordenada de la sociedad y de sus vinculos con los distintos
grupos de interés, bajo estandares alineados con buenas
practicas internacionales y con un estricto respeto por la
normativa aplicable. En esa logica, el c6digo no se limita a
definir principios generales, sino que establece lineamien-
tos de actuacion para accionistas, Junta Directiva, Alta Ge-
rencia y demas organos de apoyo, integrandose como una
norma fundamental dentro del sistema de gobierno corpo-
rativo de la compaiiia.

En materia de estructura de propiedad y direccion, el codigo
reconoce a la Junta General de Accionistas como el érgano
principal de gobierno y decision, y desarrolla un conjunto
de derechos, obligaciones y mecanismos de trato equitativo
para los accionistas. Entre estos aspectos destaca el acceso
a informacion financiera y no financiera, la posibilidad de
participar y votar en asambleas, formular recomendaciones
sobre gobierno corporativo, solicitar auditorias especializa-
das bajo condiciones definidas y contar con mecanismos de
atencion a consultas y reclamaciones a través de la Secreta-
ria General. De igual forma, se establecen deberes vincula-
dos con la buena fe, la lealtad, la reserva de informacion y
la prohibicion de utilizar la posicion accionaria para obtener
ventajas indebidas o afectar a la sociedad.

La Junta Directiva se define como el 6rgano de administra-
cion de la sociedad y, para ASESUISA VIDA, se integra
por seis miembros, tres propietarios y tres suplentes, todos
con caracter independiente. Sus funciones se encuentran es-
trechamente vinculadas con la estrategia, la sostenibilidad y
el control del negocio, dentro de un marco normativo que
incluye estatutos, reglamentos internos y una politica espe-
cifica para nombramiento, remuneracion y sucesion de di-
rectores. El cddigo subraya ademas la existencia de un re-
glamento interno vinculante que regula la composicion,
funcionamiento, perfiles, deberes, derechos y evaluacion
periddica del directorio, incluyendo mecanismos de auto-
evaluacion y evaluacion externa. A ello se suman comités
de Junta Directiva, particularmente el Comité de Auditoria
y el Comité de Riesgos, asi como comités de apoyo a la ad-
ministraciéon en materias como prevencion de lavado de di-
nero, inversiones, reaseguro, aspectos técnicos, seguridad
de la informacion, continuidad del negocio, control interno,
experiencia del cliente y sostenibilidad, lo que evidencia
una estructura de apoyo especializada y amplia para el tra-
tamiento de los asuntos criticos de la entidad.

Desde la optica de transparencia y control, el codigo con-
cede un papel central a la divulgacion de informacioén y a la
arquitectura de control interno. La compaiiia reconoce a la
pagina web corporativa y a la Secretaria General como ca-
nales formales de informacion y relacionamiento con accio-
nistas, inversionistas y demas grupos de interés, y prevé la
elaboracion anual de un Informe de Gobierno Corporativo.

Asimismo, el documento desarrolla principios de control
como autocontrol, autorregulacion y autogestion, y esta-
blece que la Junta Directiva y la Alta Gerencia son respon-
sables de la administracion del sistema de gestion de ries-
gos, el cual debe guardar consistencia con la estrategia or-
ganizacional. Esta arquitectura se complementa con el mo-
nitoreo continuo del control interno y con evaluaciones in-
dependientes a cargo de Auditoria Interna y Auditoria Ex-
terna, reforzando asi la disciplina de supervision sobre la
gestion de riesgos y la efectividad de los procedimientos.

En conjunto, el Codigo de Gobierno Corporativo de
ASESUISA VIDA refleja una estructura adecuada y desa-
rrollada para respaldar la gestion de una aseguradora dentro
de un entorno regulado y competitivo. Su disefio combina
proteccion de derechos de accionistas, independencia del
organo directivo, apoyo especializado mediante comités,
mecanismos formales de transparencia y una arquitectura
de control alineada con la gestion integral de riesgos.

Junta Directiva

Director Presidente Luis Alberto Atala Faraj

Director Vicepresidente Javier Atala Faraj
Director Secretario Joaquin Alberto Palomo Déneke
Director Suplente Eduardo David Fuente W.

Director Suplente Edwin Villavicencio Fernandez

Director Suplente Agustin Gutierrez Aja

Fuente: Asesuisa Vida, S.A., Seguros de Personas. Elaboracion: Zumma Ratings
S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

GESTION DE RIESGOS

ASESUISA Vida dispone de un marco documental amplio
para la gestion integral de sus riesgos, sustentado en politi-
cas y manuales que cubren los frentes técnico, crédito, mer-
cado, liquidez, operativo, tecnologico, lavado de activos y
reputacional. Dicho marco ha sido aprobado por la Junta
Directiva y se encuentra alineado tanto con la regulacion
local como con los lineamientos establecidos por su grupo
controlador. Bajo esta estructura, la compaiiia desarrolla su
gestion conforme al modelo de “Gestion de Tendencias y
Riesgos”, integrando la administracion de riesgos al pro-
ceso de toma de decisiones y al seguimiento de sus objeti-
vos estratégicos.

En materia de riesgo técnico, el Comité de Riesgos define
limites de exposicion para los distintos tipos de riesgo, con-
siderando variables como el patrimonio técnico y el margen
de solvencia de la compaiiia. Complementariamente,
ASESUISA Vida mantiene reservas prudenciales destina-
das a respaldar obligaciones futuras, entre ellas las reservas
matematicas, cuyo monto es certificado por un actuario au-
torizado, reforzando asi la suficiencia técnica de sus pasivos
y la consistencia del esquema de cobertura.

En términos operativos, la gestion integral de riesgos se
desarrolla mediante un proceso continuo de contextualiza-
cion, identificacion, evaluacion, cuantificacion, tratamiento
y monitoreo de las exposiciones relevantes. Para ello, la



Aseguradora utiliza procedimientos, herramientas, politicas
y metodologias que no solo contribuyen al control de los
riesgos, sino que también apoyan el cumplimiento de sus
objetivos y la generacion de valor. Bajo este enfoque, el per-
fil de riesgos de ASESUISA Vida es informado de manera
periodica a la Junta Directiva y a la Alta Gerencia, fortale-
ciendo la supervision y el gobierno sobre la exposicion asu-
mida por la entidad.

Analisis de la gestion de riesgo 2025

El informe de gestion de riesgos 2025 de Asesuisa Vida pre-
senta una vision en la que la gestion integral de riesgos se
asume como un pilar transversal del negocio y como un ele-
mento habilitador del logro estratégico. El documento se-
fala que durante el afo se trabajo en fortalecer el soporte a
la primera linea de defensa, en actualizar y evaluar periodi-
camente los apetitos de riesgo y en consolidar un esquema
de monitoreo continuo de la posicion global de solvencia
bajo distintos escenarios. Esta vision se apoya en una es-
tructura organizativa articulada entre Junta Directiva, comi-
tés de apoyo, Alta Direccion y lineas de defensa, con el pro-
posito de integrar la identificacion, cuantificacion, control
y monitoreo de riesgos técnicos, financieros, operacionales
y tecnoldgicos dentro de la toma de decisiones de la com-
paiia.

Desde la perspectiva de los riesgos gestionados, el informe
emitido por la Aseguradora detallé avances relevantes en
riesgo técnico, financiero y operacional. En riesgo técnico,
la compafiia oficializ6 tableros de indicadores para sinies-
tralidad, frecuencia y severidad, desarroll6 herramientas de
seguimiento para costos de red médica y ramo salud, re-
forzo ejercicios de validacion de reservas y acompaii6 pro-
cesos de tarificacion y lanzamiento de productos, consoli-
dando un enfoque preventivo y basado en datos. En riesgo
financiero, incorpord la mitigacion de contraparte mediante
modelos de evaluacion de emisores y limites de crédito, for-
talecid el monitoreo de liquidez con pruebas de estrés, dio
seguimiento al riesgo de mercado y crédito a través de indi-
cadores y tableros, y ejecutd el modelo interno de Solvencia
11, concluyendo que la entidad mantiene una capacidad so-
lida para respaldar sus obligaciones. En riesgo operacional,
el informe destaca una mayor madurez de la cultura organi-
zacional, la documentacion de ocho nuevas matrices hasta
totalizar veintiséis vigentes y un trabajo conjunto con Tec-
nologia para fortalecer la segregacion de funciones y el mo-
nitoreo de alertas tempranas.

Del mismo modo se resalta el fortalecimiento del ecosis-
tema de seguridad de la informacion, ciberseguridad y con-
tinuidad del negocio, alineado con ISO 27001 y con las nor-
mas NRP-23 y NRP-24, incluyendo mejoras en gobierno de
seguridad, autenticacion multifactor, monitoreo continuo,
pruebas de contingencia y evaluacion de proveedores criti-
cos. A ello se suman avances en riesgo reputacional, legal
y LAFT, con actualizacion de politicas, mesas de segui-
miento, monitoreo de medios, adecuacion normativa, revi-
sion contractual, control de litigios y fortalecimiento del sis-
tema de prevencion. En paralelo, el informe detalla una ac-
tualizacion amplia del marco documental durante 2025, ca-
pacitaciones que alcanzaron al 100% del personal y una
agenda 2026 enfocada en profundizar metodologias de
riesgo operativo, microperfiles en salud y automotores, y

maduracion del riesgo de crédito. La conclusion general del
informe indica que en 2025 la gestion integral de riesgos
cerr6 sin desviaciones relevantes y que la compafiia man-
tiene un patrimonio minimo superior al requerido por la re-
gulacion, preservando una estabilidad financiera suficiente
frente a los riesgos asumidos.

Acuerdos de Junta General de Accionistas.

La Junta General de Accionistas llevada a cabo el pasado
19 de febrero de 2026 acordo distribuir dividendos por
US$4.2 millones equivalentes a US$12.03 por cada accion.

Nota del auditor.

El auditor externo de Asesuisa Vida, S.A. Seguros de Per-
sonas emitié una opinion limpia sobre los estados financie-
ros de la compaiiia al 31 de diciembre de 2025.

ANALISIS TECNICO FINANCIERO

Calidad de Activos

Los indicadores de liquidez de Asesuisa Vida mostraron
una evolucion favorable entre 2024 y 2025. El indice de li-
quidez general, medido sobre inversiones financieras y dis-
ponibilidades respecto del total de pasivos, se ubico en 1.2
veces al cierre de 2025, superior al 1.0 veces observado un
afio antes y también por encima del promedio de las asegu-
radoras especializadas en vida y personas. Por su parte, la
liquidez sobre reservas, que relaciona disponibilidades e in-
versiones con reservas técnicas y de siniestros, se situ6 en
1.6 veces, nivel equivalente al promedio del mercado com-
parable. Este comportamiento reflejo una capacidad ade-
cuada para respaldar tanto obligaciones generales como
compromisos técnicos.

La mejora de estos indicadores estuvo asociada a movi-
mientos relevantes en el balance. Al cierre de 2025, el ac-
tivo total ascendié a US$93.4 millones, con un incremento
anual de US$995 mil, mientras que el pasivo total se redujo
en US$2.9 millones. Dentro del activo, las inversiones fi-
nancieras aumentaron en US$4.7 millones, favorecidas
principalmente por la recuperacion de cobranzas. En sen-
tido contrario, las primas por cobrar disminuyeron en
US$3.1 millones y la partida de otros activos se redujo en
US$2.3 millones, principalmente por menores saldos vin-
culados a pagos anticipados e impuestos. A ello se sumé un
incremento de US$1.9 millones en disponibilidades, refor-
zando la liquidez inmediata de la compaiiia.

Por el lado del pasivo, la contraccion respondié esencial-
mente a menores saldos en reservas técnicas y reservas para
siniestros. Las primeras disminuyeron en US$3.1 millones
por liberaciones asociadas a productos de vida individual
vinculadas al pago de obligaciones con asegurados, mien-
tras que las segundas se redujeron en US$448 mil por una
menor constitucion de reservas para siniestros no reporta-
dos. Esta reduccion del pasivo técnico, combinada con un
mayor saldo en inversiones y disponibilidades, favorecio la
mejora de los indicadores de cobertura y liquidez.

En materia de cobranza, las primas por cobrar se ubicaron
en US$17.2 millones, ligeramente por debajo del nivel re-



gistrado en 2024. A su vez, el periodo promedio de recupe-
racion mejord hasta 62 dias, frente a 76 dias un afio antes.
Este desempefio resultd mas favorable que el promedio del
mercado comparable, cuyos dias de rotacion se estimaron
en 95 dias en 2025 y 110 dias en 2024. Esta evolucion evi-
dencid una gestion mas eficiente de la cartera y respaldo el
fortalecimiento de la posicion de liquidez de Asesuisa Vida
al cierre del ejercicio.

Diversificacion de inversiones regulatorias.
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Primaje

En el primer semestre de 2025, Asesuisa Vida contabilizo
primas netas por US$45.8 millones, lo que representd un
aumento interanual de US$1.9 millones equivalente a 4.4%,
frente al crecimiento de 3.6% registrado en el mercado de
seguros de personas. Este desempefio prolonga la trayecto-
ria de expansion observada en los tultimos tres ejercicios,
con tasas de 7.3% en 2023, 3.6% en 2024 y 4.4% en el pre-
sente afio, permitiendo sostener una participacion de mer-
cado de 27.4%, consistente con 2024 y superior al 25.3%
alcanzado en 2023.

El crecimiento se explico principalmente por los ramos de
crédito interno y vida individual de largo plazo, con una
contribucion cercana al 30% cada uno en la suscripcion
neta. Adicionalmente, el ramo de salud y hospitalizacion
aportd US$518.8 mil, lo que equivale al 27% de las primas
netas, manteniendo su relevancia dentro de la cartera de la
compailia. De acuerdo con la Superintendencia del Sistema
Financiero, en el mercado los riesgos de vida y de salud y
hospitalizacion crecieron 4.9% y 0.9% en el mismo periodo,
respectivamente.

Variacion anual en suscripcion de primas netas.
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En términos de retencion, Asesuisa Vida mantuvo un nivel
estable cercano al 90% entre 2023 y 2025. En contraste, en

junio de 2022 el porcentaje fue 76.1%, condicionado por la
retencion de 46.4% en salud y hospitalizacion. En el ejerci-
cio 2025 este ramo presenta un nivel de retencion promedio
de 97.5%, lo que, considerando su peso en ingresos, incide
directamente en los resultados técnicos y en la consistencia
de los indicadores de rentabilidad asociados.

La exclusion del ramo de rentas y pensiones, que no mostro
cambios significativos, habria determinado un crecimiento
interanual de 4.5%, practicamente equivalente al obtenido
con el total de ramos. En conjunto, la evolucién comercial
y la estabilidad en la politica de retencion confirman la po-
sicion de la aseguradora dentro del mercado de seguros de
personas en El Salvador, respaldada por un desempefio ali-
neado a la dinamica sectorial.

Participacion de ramos en la suscripcién
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Siniestralidad

Al cierre de 2025, los indicadores de siniestralidad bruta,
retenida e incurrida de Asesuisa Vida mostraron una reduc-
cion relevante respecto de los niveles observados en 2024.
De igual forma, estos ratios resultaron inferiores a los esti-
mados para el mercado de aseguradoras especializadas en
vida, reflejando una mejora en la relacion entre crecimiento
comercial y comportamiento del costo de reclamos. En
efecto, mientras las primas netas aumentaron en US$3.7 mi-
llones durante el ejercicio, el costo bruto de siniestros dis-
minuy6 en US$5.8 millones, situacion que favorecio de ma-
nera importante la evolucion de los indicadores técnicos de
la Aseguradora.

Los ramos que explicaron en mayor medida esta contrac-
cion del costo bruto fueron vida individual de largo plazo,
previsional y otros planes. En el primero, el costo de recla-
mos disminuy6 en US$2.6 millones, permitiendo que el in-
dice de siniestralidad bruta pasara de 56.1% en 2024 a
45.1% en 2025. En previsional, la reduccion fue de US$2.0
millones, con un indice que se situd en 49.5% frente a
180.2% un afio antes. Conviene recordar que Asesuisa Vida
dejo de suscribir este riesgo desde 2020, por lo que el com-
portamiento actual respondio al agotamiento gradual de
obligaciones remanentes. En el caso de otros planes, vincu-
lados principalmente a bancaseguros, el costo reclamado se
redujo en US$1.2 millones, mientras que su indice de si-
niestralidad bruta disminuy6 de 64.2% a 56.5%.

Siguiendo la misma logica empleada en el analisis de pri-
mas por agrupaciones, la comparacion del costo bruto de
siniestros se efectud sobre Vida y Accidentes y Enfermeda-
des, utilizando la informacion publicada por la Superinten-
dencia del Sistema Financiero. Para este ejercicio, Zumma



Ratings excluyod el ramo previsional tanto en la Asegura-
dora como en la data sectorial, a fin de obtener una lectura
mas comparable sobre los negocios comercialmente vigen-
tes. Bajo este criterio, el indice de siniestralidad bruta de
Asesuisa Vida se ubicod en 56.7% al cierre de 2025, frente a
48.4% en el mercado calculado para dichas agrupaciones.
En 2024, estos indicadores habian sido de 55.1% y 48.3%,
respectivamente.

Al desagregar por agrupacion, en 2025 el indice de sinies-
tralidad bruta en Vida se ubico en 46.0% para Asesuisa
Vida, mientras que el mercado estimado registr6 33.2%; en
2024, estos mismos indicadores habian sido de 41.0% y
32.6%, respectivamente. Por su parte, en Accidentes y En-
fermedades, los indicadores se situaron en 80.1% para Ase-
suisa Viday 68.3% para el mercado en 2025, frente a 86.6%
y 70.2% en 2024.

Indicadores de siniestralidad
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Fuente: Asesuisa Vida, S.A., Seguros de Personas. Elaboracion: Zumma Ratings
S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

Analisis de Rentabilidad

Asesuisa Vida increment6 sus primas netas en US$3.7 mi-
llones al cierre de 2025, equivalente a una variacion inter-
anual de 3.8%. Este crecimiento, acompafiado de una menor
volatilidad en la siniestralidad, favorecié una mejora rele-
vante en el resultado técnico y permitid revertir la pérdida
operativa observada en el ejercicio anterior. En efecto,
mientras en 2024 la Aseguradora registré un resultado ope-
racional negativo de US$151 mil, en 2025 obtuvo un resul-
tado operacional positivo de US$4.3 millones, equivalente
a una rentabilidad operacional de 8.1%. Dicho nivel se
ubico por encima del promedio del mercado, estimado en
4.2%, y contrastd con el -0.2% registrado por la compaiiia
en 2024.

Por su parte, el resultado técnico del periodo ascendid a
US$16.4 millones, superior en US$5.1 millones al obser-
vado en 2024, cuando se ubico en US$11.3 millones. En
términos relativos, ello implicé un retorno técnico de
16.4%, por encima del 11.8% registrado un afio antes y tam-
bién superior al promedio del mercado de seguros de vida y
personas, que cerrd en 14.5%. Esta evolucion evidenci6 una
mejora en la capacidad de la Aseguradora para traducir el
crecimiento de la suscripcion en resultados técnicos mas so-
lidos, en un entorno de mejor comportamiento del costo de
reclamos y de mayor estabilidad operativa.

El desempefio global del ejercicio también estuvo apoyado
por el producto financiero, cuyo aporte represento el equi-
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valente a 4.6% de las primas netas, asi como por otros in-
gresos que, aunque de menor cuantia, contribuyeron con
1.2% del ingreso por suscripcion. Como resultado de esta
combinacion de factores, la utilidad neta del periodo al-
canz6 US$7.6 millones, superior a los US$5.0 millones re-
gistrados en 2024. En términos de margen, ello se tradujo
en una rentabilidad neta de 7.6%, por encima del 5.2% ob-
servado un aflo antes.
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Fuente: Asesuisa Vida S.A., Seguros de Personas. Elaboracion: Zumma Ratings
S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

Base de Inversion, solvencia

Al cierre de 2025, la base de inversion regulatoria de Ase-
suisa Vida se ubicé en US$70.1 millones, inferior en
US$1.5 millones al saldo registrado en 2024, cuando ascen-
di6 a US$71.6 millones. Esta reduccion estuvo asociada a
la disminucion del pasivo total, particularmente de las re-
servas, cuya contraccion incidio directamente sobre el re-
querimiento de cobertura regulatoria. En contraste, el patri-
monio neto minimo aumentd en US$2.1 millones y cerro el
ejercicio en US$24.1 millones, reflejando una mayor exi-
gencia patrimonial dentro de la estructura regulatoria de la
compaiiia.

Durante el periodo, las principales partidas que generaron
excesos no elegibles para cubrir la base de inversion corres-
pondieron a primas por cobrar e inversiones en el exterior.
El monto excluido ascendi6 a US$691.7 mil, equivalente al
0.8% de las inversiones registradas, proporcion inferior al
1.1% observado en 2024. Aun con estas deducciones, la
compaflia reportd un excedente de inversiones de 29.3%,
superior al 20.3% del afio previo. Este comportamiento re-
flejo una mejora en la cobertura efectiva de la base regula-
toria, aunque el mercado consolidado, que incorpora asegu-
radoras de vida y generales, presentd un excedente menor,
de 22.2%.

Por su parte, el indicador de solvencia patrimonial se ubicé
en 17.4% al cierre de 2025, nivel similar al 17.0% obser-
vado en 2024. No obstante, este resultado se mantuvo por
debajo del promedio del sector consolidado de seguros, que
se situd en 75.6%. La estabilidad del indicador mostré que
la posicion patrimonial de la Aseguradora no present6 dete-
rioros relevantes frente al ejercicio previo, aunque continud
reflejando una holgura comparativamente menor respecto
del conjunto del mercado.



ASESUISA VIDA, S.A. ,SEGUROS DE PERSONAS
Balance General
(en miles de US$ Délares)

Concepto Dic.22 % Dic.23 % Dic.24 % Dic.25 %
Activo
Inversiones financieras 66,955 66%| 68,406 71%| 64,542 70%| 69,255 T74%
Préstamos, neto 130 0% 123 0% 104 0% 94 0%
Disponibilidades 6,904 7% 5,616 6% 2,039 2%| 3,947 4%
Primas por cobrar 17,866 18%| 19,231 20%| 20,400| 22%| 17,248 18%
Instituciones deudoras de seguros y fianzas 5973 6% 647 1% 977 1% 791 1%
Activo fijo, neto 56 0% 31 0% 7 0% 62 0%
Otros activos 4,090 4% 2,942 3% 4,351 5%| 2,016 2%
Total Activo 101,974) 100%]| 96,995[100%| 92,419]100%| 93,414| 100%
Pasivo
Reservas técnicas 45341 44%)| 40,757 42%| 35311 38%]| 32,169 34%
Reservas para siniestros 17,342 17%] 15,920 16%| 14,354 16%| 13,906 15%
Instituciones acreedoras de seguros y fianzas 2,049 2% 1,009 1% 989 1% 1,720 2%
Obligaciones con asegurados 5,038 5% 4,683 5% 4817 5%| 3,892 4%
Obligaciones financieras 0 0% 187 0% 293 0% 58 0%
Obligaciones con intermediarios 2,951 3% 2,851 3% 2,676 3%| 3411 4%
Otros pasivos 4,794 5% 5,443 6% 6,476 7%| 6877 7%
Total Pasivo 77,514] 76%| 70,850 73%| 64,915] 70%]| 62,032 66%
Patrimonio
Capital social 4,200 4% 4,200 4% 4,200 5%| 4,200 4%
Reserva legal 840 1% 840 1% 840 1% 840 1%
Patrimonio restringido 1,735 2% 1,801 2% 2,136 2%| 2,990 3%
Resultados acumulados 14,683 14%| 16,566 17%| 15,286 17%| 15,788 17%
Resultado del Ejercicio 3,002 3% 2,738 3% 5,041 5% 7,564 8%
Total Patrimonio 24,460 24%]| 26,145 27%| 27,503]| 30%]| 31,383 34%
Total Pasivo y Patrimonio 101,974] 100%]| 96,995[100%| 92,419]100%| 93.414| 100%




ASESUISA VIDA, S.A. ,SEGUROS DE PERSONAS
Estado de Resultado
(en miles de US$ Dolares)

Concepto Dic.22 %o Dic.23 % Dic.24 % Dic.25 %o
Prima emitida 85470 100%| 91,996| 100%]| 96,064| 100%| 99,754 100%
Prima cedida -12,823] -15%] -9,292] -10%[ -9,703f -10%] -9.912 -10%
Prima retenida 72,647| 85%| 82,704| 90%| 86,361| 90%| 89,842 90%
Gasto por reserva de riesgo en curso -14,170| -17%]| -13,989| -15%| -13,453| -14%]| -13,832 -14%
Ingreso por reserva de riesgo en curso 17,816 21%| 18,529 20%]| 18,845] 20%]| 16,924 17%
Prima ganada neta 76,293 89%| 87.244| 95%]| 91,753]| 96%| 92,933 93%
Siniestro -62,107| -73%| -59,057| -64%| -58,574( -61%]| -52,729 -53%
Recuperacion de reaseguro 15,673 18% 8,508 9% 6,460 7% 6,827 7%
Siniestro retenido -46,435| -54%]| -50,549| -55%| -52,115| -54%]| -45,901| -46%
Gasto por reserva de reclamo en tramite -5,389 -6%| -5,991 -7%| -3,183 -3%| -2,581 3%
Ingreso por reserva de reclamo en tramite 9,133 11% 7412 8% 4,750 5%| 3,029 3%
Siniestro incurrido neto -42,690| -50%| -49,128| -53%| -50,548| -53%| -45,453| -46%
Comision de reaseguro 98 0% 272 0% 187 0% 1,106 1%
Gastos de adquisicion y conservacion -25,964] -30%] -28.439] -31%]| -30,103| -31%| -32,195 -32%
Comision neta de intermediaciéon -25,865| -30%| -28,167| -31%| -29,916| -31%]| -31,089| -31%
Resultado técnico 7,738 9% 9,948| 11%| 11,289 12%]| 16,392 16%
Gastos de administracion -7,655 9% -11,678] -13%]| -11,441] -12%] -12,105 -12%
Resultado de operacion 83 0% -1,729| -2% -151 0% 4,287 4%
Producto financiero 4,796 6% 4457 5% 5,926 6%| 4,622 4.6%
Gasto financiero -49 0% -24 0% -381 0% -43 0.0%
Otros productos 1,210 1% 2,795 3% 870 1% 1,205 1.2%
Otros gastos -569 -1%| -1,089 -1% -27 0% 0 0.0%
Resultado antes de impuestos 5,472 6% 4410 5% 6,236 6%]| 10,071 10.1%
Impuesto sobre la renta -1,359 -2% -1,672 2% -1,195 -1%| -2,506 -2.5%
Resultado neto 4,113 5% 2,738 3% 5,041 5%| 7,564| 7.6%
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Ratios Financieros y de Gestion Dic.22 Dic.23 Dic.24 Dic.25
ROAA 4.0% 2.8% 53% 8.1%
ROAE 17.5% 10.8% 18.8% 25.7%
Rentabilidad técnica 9.1% 10.8% 11.8% 16.4%
Rentabilidad operacional 0.1% -1.9% -0.2% 4.3%
Retorno de inversiones 7.1% 6.5% 9.2% 6.7%
Suficiencia Patrimonial 15.4% 233% 17.0% 17.4%
Excedente de inversiones 17.3% 16.7% 20.3% 29.3%
Solidez (patrimonio / activos) 24.0% 27.0% 29.8% 33.6%
Inversiones totales / activos totales 65.8% 70.7% 69.9% 742%
Inversiones financieras / activo total 65.7% 70.5% 69.8% 74.1%
Préstamos / activo total 0.1% 0.1% 0.1% 0.1%
Borderd $3,924 -$362 -$12 -$929
Reserva total / pasivo total 80.9% 80.0% 76.5% 74.3%
Reserva total / patrimonio 256.3% 216.8% 180.6% 146.8%
Reservas técnicas / prima emitida neta 53.0% 44.3% 36.8% 322%
Reservas_técnicas / prima retenida 62.4% 49.3% 40.9% 35.8%
Indice de liquidez (veces) 1.0 1.0 1.0 1.2
Liquidez a Reservas 12 13 13 1.6
Variacion reserva técnica (balance general) $3,699 $3,897 $4,973 $1,215
Variacion reserva para siniestros (balance general) $3,744 $2,875 $3,288 $543
Siniestro / prima emitida neta 72.7% 64.2% 61.0% 52.9%
Siniestro retenido / prima emitida neta 543% 54.9% 542% 46.0%
Siniestro retenido / prima retenida 63.9% 61.1% 60.3% 51.1%
Siniestro incurrido neto / prima ganada neta 56.0% 56.3% 55.1% 48.9%
Costo de administracion / prima emitida neta 9.0% 12.7% 11.9% 12.1%
Costo de administracion / prima retenida 10.5% 14.1% 13.2% 13.5%
Comision neta de intermediacion / prima emitida neta -30.3% -30.6% -31.1% -31.2%
Comision neta de intermediacion / prima retenida -35.6% -34.1% -34.6% -34.6%
Costo de adquisicion / prima emitida neta 30.4% 30.9% 313% 32.3%
Comision de reaseguro / prima cedida 0.8% 2.9% 1.9% 11.2%
Producto financiero / prima emitida neta 5.6% 4.8% 6.2% 4.6%
Producto financiero / prima retenida 6.6% 5.4% 6.9% 5.1%
indice de cobertura 95.5% 99.1% 96.1% 91.8%
Estructura de costos 99.6% 95.7% 95.5% 87.1%
Rotacion de cobranza (dias promedio) 75 75 76 62
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La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituira 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 comprobado
deficiencia o mala intencién, y estaran sujetos a las sanciones legales pertinentes.

La Metodologia de Clasificacion utilizada en el andlisis fue la siguiente: “Metodologia de Clasificacion de Compafias de Seguros de Vida”. Las clasificacio-
nes publicas, criterios, Cédigo 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 financiera 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 reco-
mendacion o asesoria financiera o de inversion, y las clasificaciones crediticias y publicaciones de Zumma Ratings no constituyen ni proporcionan reco-
mendaciones para comprar, vender o0 mantener valores determinados; todas las decisiones son exclusiva responsabilidad del inversionista.

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 reproduccién, salvo con
autorizacion previa y por escrito de forma electronica. Todos los derechos reservados. Toda la informacion 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 propdsitos 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 emisién 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 emision calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la
emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a representantes de la adminis-
tracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimien-
tos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad
de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto a la emisién 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 verificacion
por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que Zumma Ratings se basa en relacion con una clasificacion 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 informacién para el cumplimiento de las leyes y normativas
aplicables, como politicas de conozca a su cliente para la realizaciéon 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 bancaria,
proteccion de datos de caracter personal, debiendo este garantizar que posee autorizacion de los titulares de los datos para compartir informacién. Ninguna
informacién sera compartida cedida o trasmitida por Zumma Ratings sino dentro del contexto de la Legislacion aplicable. No se considerara informaciéon
confidencial aquella que sea de dominio publico o que haya sido obtenida por Zumma Ratings por otros medios dentro del contexto del respeto a la
autodeterminacion informativa y sera utilizada exclusivamente para la finalidad de los servicios de clasificacion.
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