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Comité de Clasificacion Ordinario: 24 de octubre de 2023

Categoria (*)

Clasificacion Actual Anterior Definicion de Categoria
Corresponde a aquellas entidades que cuentan con una muy alta ca-
pacidad de pago de sus obligaciones en los términos y plazos pacta-

Emisor EAA+.SV EAA+.SV dos, 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
proteccion son fuertes, el riesgo es modesto.

Perspectiva Estable Estable

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

MM US$ al 30.06.23
Activos:  156.3
Ingresos:  67.3

ROAA:
ROAE:

2.1%
7.3%

Patrimonio:  45.8
U. Neta: 3.2

Historia: Emisor: EAA, asignada el 18.07.01, fEAA+, asignada el
28.03.02.

La informacion utilizada para el presente andlisis comprendi6 los estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2020, 2021, 2022 y estados
financieros intermedios no auditados al 30 de junio de 2023; asi como informacion adicional proporcionada por la Entidad.

Fundamento: ElI Comité de Clasificacion de Zumma Ra-
tings S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo dictamin6 man-
tener la calificacion de Seguros Sura, S.A. y Filial (en ade-
lante Seguros Sura) en EAA+.sv, con base en la evaluacion
efectuada sobre los estados financiros intermedios no audi-
tados al 30 de junio de 2023.

En la calificacion de Seguros Sura se han ponderado favo-
rablemente los siguientes aspectos: i) el beneficio por so-
porte implicito proveniente de Grupo de Inversiones Sur-
americana S.A. (Grupo Sura calificado en BB+ escala glo-
bal); ii) la relevante participacion de mercado, en virtud de
la fortaleza de franquicia; iii) la contraccion en la siniestra-
lidad; iv) las adecuadas métricas de liquidez, v) la buena
calidad de activos, y vi) la estable participacion de mercado.
En contraposicion, la calificacion se ve condicionada por
los siguientes factores: i) el menor desempefio financiero y
eficiencia técnica con respecto al mercado; ii) los indicado-
res de solvencia inferiores en comparacidn con sus pares re-
levantes y con el sector.

El entorno operativo del sector de seguros, el riesgo de cam-
bios normativos que afecten la operacion y el desempefio de
la economia doméstica han sido considerados de igual ma-
nera por el Comité de Clasificacion. La perspectiva de la
calificacion es Estable.

Cambio de accionista pendiente de aprobacién por
parte de la Superintedencia del Sistema Financiero: Con
fecha 14 de agosto de 2023, Suramericana, S.A. emitié un
comuncado mediante el cual se mencion6 que la misma
tomo la decision de vender la oepracién de seguros en El
Salvador al Grupo Financiero Ficohsa. La transaccion
anunciada fue habilitada por parte de la Superintendencia
de Competencia el pasado 5 de octubre de 2023 como con-
secuencia de una solicitud presentada por Interamericana
Holding Group S.A. que forma parte del Grupo Ficohsa,

La nomenclatura .sv refleja riesgos solo comparables en El Salvador

para adquirir la mayoria del capital accionario de Seguros
Sura S.A. 'y Seguros Sura S.A., Seguros de Personas.
Zumma Ratings, emitira opinidn respecto de la tarsanccion
mencionada una vez la Superintendencia del Sistema Finan-
ciero dictamine sobre la misma.

Gestion comercial; Seguros Sura particip6 al primer se-
mestre de 2023 con el 25.5% de las primas netas del mer-
cado de seguros (24.2% en junio 2022). La suscripcion de
primas mostr6 una variacion del 2% mientras que para el
mercado la suscripcion disminuy6 en -4.7%. Al analizar
cada una de las agrupaciones por separado los riesgos de
dafios y seguros generales en relacién con los primeros seis
meses de 2022 disminuyeron 6.2% 6 -US$1.6 millones,
mientras que los riesgos pertenencientes al segmento de se-
guros de personas mostraron un aumento por +US$2.9 mi-
llones 6 7.3%. En contraposicién el mercado de dafios in-
cremento la suscripcion en 6.9%, mientras que el sector de
seguros de personas se contrajo en 19.5%. Este Gltimo mo-
vimiento en el mercados se explica por la cancelacion del
negocio de invalidez y sobrevivencia, como parte de las re-
formas efectuadas al Sistema Privado de Pensiones al cierre
de 2022.

Andlisis de liquidez: Los activos totales de la Asegura-
dora sumaron US$156.7 millones en el semestre eva-
luado, los cuales presentaron una contraccion de -
US$4.6 millones como consecuencia de los menores sal-
dos contabilizados en primas por cobrar asi como en la
partida de instituciones deudoras de seguros y fianzas.
Las inversiones financieras registraron un saldo estable
por US$84.9 millones.

El anélisis de los activos conlleva evaluar los siguientes
aspectos: (i) indice de liquidez; ratio que que resulto si-
milar a la media del mercado (0.9 veces), (ii) indice de
liquidez a reservas; ratio que exhibe un ligero aumento

(*)Categoria segun el Art. 95B Ley del Mercado de Valores y la NRP-07 emitida por el Banco Central de Reserva de El Salvador.

Caodigo nemotécnico: AASESUISA




en comparacieon con el primer semestre de 2022 (1.4 ve-
ces versus 1.3 veces), pero es menor en comparacion con
el promedio del mercado (1.6 veces); (iii) susficiencia de
inversiones: el porcentaje alcanzado por segmento de ne-
gocio fue de 8.1% para los ramos de dafios y 10.3% en
el caso de los riesgos de seguros de peronas. Si bien este
altimo indicador en promedio han mostrado una relativa
mejora en relacién con el primer semestre de 2022, se
muestran por debajo del mercado que en promedio fue
de 12.8% para el total del mercado.

Siniestralidad: El costo de siniestro brutos para la Asegu-
radora fue de US$41.8 millones, valor que en comparacion
con el primer semestre de 2022 mostré un minimo incre-
mento de US$633 mil. Los riesgos de vida y seguros de per-
sonas registraron un aumento de US$837.8 mil en el re-
clamo inicial como consecuencia del mayor reclamo en la
agrupacioén de accidentes y enfemedades (+US$2.8 millo-
nes), mientras que dicho costo se vid mitigado por el menor
nivel de reclamos por parte del riesgo de vida (-US$2.2 mi-
llones).

Por su parte la siniestralidad retenida e incurrida igualmente
registraron aumentos de +US$3.2 millones y +US$5.1 mi-
llones. Ambas cifras incrementales en los reclamos fueron
menores que el movimiento internanual en las primas rete-
nidas e incurridas, por lo que los indices de siniestralidad
han reflejado un menor costo en relacion con el primer se-
mestre de 2022.

Rentabilidad: La rentabilidad se ve afectada a nivel de re-
sultado operacional en funcién del mayor gasto de adinis-
tracion registrado. Por su parte el retorno técnico disminuy6
moderadamente al pasar de 9.1% y 7.9% entre junio de

Fortalezas

2022 y 2023. El nuevo impuesto a los bomberos o ad valo-
rem afect6 igualmente el retorno de la Firma y del mercado.
Finalmente el margen neto que se contabilizé en 5% fue 1
punto porcentual mayor al valor interanual 2022.

Un segundo andlisis corresponde a observar la utilidad téc-
nica antes de otros gastos de adquisicién y conservacion de
primas. Mediante dicha evaluacion el Margen de Contribu-
cion Técnica (MCT) resulté en US$0.18 (dieciocho centa-
vos por cada dolar de suscripcion). Un afio antes el MCT
fue similar (US$0.16). En el semestre analizado las agrupa-
ciones y/o riesgos de dafios el MCT resulté en US$0.23 ver-
sos un MCT para el segmento de personas por US$0.15. Lo
anteriormente mencionado demuestra que a nivel de estruc-
tura técnica la rentabilidad es adecuada.

Solvencia: En términos consolidados Seguros Sura mostré
un indicador de suficiencia por US$8.9 millones 6 25.2%.
Dicho valor econdmico permtiria a la Firma asumir riesgos
gue impacten sobre la estimacion del Patriminio Neto Mi-
nimo hasta por US$22.3 millones, cifra que es superior a la
variacion de las primas y reclamos incurridos tomados en el
semestre analizado en comparacion con el primer semestre
de 2022.

Ley de Cuerpo de Bomberos de El Salvador: Con fe-
cha 4 de octubre de 2022 fue aprobada la Ley mencio-
nada, la misma que entr6 en vigencia a partir del 7 de
enero de 2023. Dicha norma regula el capitulo IX la apli-
cacion del 5% Ad Valorem a todas las pélizas que se
contraten, extienda, renueve o modigfique. Asi mismo,
la Direccion General de Impuestos Internos emitio el 23
de diciembre de 2022, la guia de orientacion para la apli-
cacion del citado impuesto.

1. Ladisposicion y capacidad de brindar soporte por parte de su matriz (Grupo Sura).

2. Empresa con alto posicionamiento su marca.

3. Adecuado nivel de liquidez.

4. Buena calidad de activos.

Debilidades

1. indices de solvencia presionados.

Oportunidades

1. Desarrollo de negocios de seguros y nuevos productos.
Amenazas

1. Endurecimiento en las condiciones de reaseguro.

2. Impuestos que desincentiven la contratacion de pélizas.

3. Cambios regularorios que afecten las operaciones.



ENTORNO ECONOMICO

De acuerdo con informacién publicada por el Banco Cen-
tral de Reserva (BCR), la economia salvadorefia creci6 un
3.0% en el segundo trimestre de 2023, presentando un li-
gero aumento con respecto al afio anterior (2.5% a junio
2022). El desempefio econémico estuvo asociado con la
actividad en la construccion, electricidad y servicios pro-
fesionales; mientras que se sefiala la contraccion en la in-
dustria. Por otra parte, el Fondo Monetario Internacional
(FMI) estima un crecimiento de 2.4% en 2023, mientras
que el BCR estima una expansion del 2.6%.

Como variables que impulsarian la actividad econémica en
2023 se mencionan el aporte de las remesas familiares, el
sector turismo y algunos proyectos del sector publico. Por
otra parte, como factores que generan incertidumbre en el
entorno se sefialan la tendencia creciente en el nivel de en-
deudamiento publico, la presion en las finanzas publicas
por los gastos y los vencimientos de deuda de mediano
plazo, el impacto del prolongado periodo seco y bajas Ilu-
vias, el aumento en las tasas de interés de referencia inter-
nacionales y el menor ritmo de crecimiento econdmico en
Estados Unidos.

Historicamente, EI Salvador se ha caracterizado por man-
tener bajos niveles de inflacion (por ser una economia do-
larizada); no obstante, el alza global de los precios deter-
min6 una escalada en el indice, a partir de 2022. Asi, la
variacion anual del IPC cerrd en 7.3% en diciembre 2022.
Posteriormente, la inflacion a nivel mundial ha disminuido
durante el primer semestre de 2023, a medida que los ban-
cos centrales han ajustado los tipos de interés y los precios
de la energia presentaron algunas bajas. En ese contexto,
el IPC de EIl Salvador cerrd en 3.3% en julio 2023, similar
al promedio de los paises centroamericanos, incluyendo
Panama y Republica Dominicana (3.1%). Por su parte, la
factura petrolera de El Salvador present6 una contraccion
de 12.1%, dada la dindmica de precios en el mercado de
materias primas.

En otro aspecto, el volumen de exportaciones registroé una
contraccion interanual del 10.3% al 31 de julio de 2023,
asociado principalmente con la disminucion en los sectores
de industria manufacturera, maquila y agricultura. Por su
parte, el volumen de remesas familiares totaliz6 US$4,711
millones a julio de 2023, reflejando un crecimiento del
6.6%. En opinién de Zumma Ratings, los flujos de envio
de remesas familiares estaran condicionados a la evolucion
de la inflacién y al nivel de desempleo hispano en Estados
Unidos.

En relacion con el sistema previsional, la Asamblea Legis-
lativa aprob6 una nueva Ley para las pensiones a finales de
2022, la cual entr6 en vigor a partir de enero de 2023. Di-
cha reforma incluyo, entre otros cambios, modificaciones
en las condiciones de pagos de los nuevos Certificados de
Financiamiento de Transicion (CFT) para reducir los pa-
gos a corto plazo del Gobierno.

En enero de 2023, el pago del principal e intereses de los
Eurobonos 2023 fue completado en los plazos pactados;
incidiendo favorablemente en el riesgo pais. No obstante,
una mejora en la calificacion del pais dependera de un

acuerdo con el FMI, en el cual se facilite financiamiento
en condiciones favorables; asi como un plan de ajuste fis-
cal que contribuya a generar sostenibilidad en las finanzas
publicas.

El nivel de endeudamiento de El Salvador persiste elevado;
sin embargo, su importe registré una disminucién contable
a partir de abril de 2023 por el canje de CIP’s, segun la Ley
Integral del Sistema de Pensiones. Adicionalmente,
Zumma Ratings considera que el gasto por servicio de la
deuda sera importante en el mediano plazo para el sobe-
rano salvadorefio, principalmente por el vencimiento de
LETES, CETES y Eurobonos; valorando el acceso del Go-
bierno al financiamiento externo. Al respecto, los Bancos
Privados de El Salvador entregaron en agosto de 2023 una
propuesta al Ministerio de Hacienda para la gestién de
deuda local de corto plazo del Gobierno con el objetivo de
mejorar el perfil de deuda y disminuir el riesgo pais perci-
bido por el mercado internacional, medida que fue acep-
tada por el Ministerio de Hacienda. Con respecto a la cali-
ficacion soberana, el Gobierno de El Salvador es CCC+
perspectiva estable por Standard & Poor’s.

ANALISIS DEL SECTOR

La produccion de primas netas del sector decreci6 en -
4.7% al junio de 2023 (8.1% en junio de 2022). Es muy
probable que este comportamiento sea el efecto de la salida
del negocio previsional, tal y como habiamos anticipado a
finales de 2022, cuando se aprobd la nueva Ley de Pensio-
nes. Hay que analizar la suscripcion por ramo de cada en-
tidad para confirmar este punto. Se espera una contraccion
para el cierre de 2023.

Como hechos relevantes del sector, se menciona la compra
de Seguros del Pacifico por Atlantida y el anuncio de
acuerdo alcanzado entre Grupo Sura 'y Grupo Ficohsa por
las acciones de Asesuisa y Filial.

El costo por siniestros disminuy6 en 4.8% con respecto a
junio de 2023. En ese contexto, el indice de siniestralidad
incurrida paso a 52.9% desde 59.3% en el lapso de doce
meses, este indicador registra una reduccion, por tercer pe-
riodo intermedio consecutivo.

El menor importe de la suscripcion y el importante au-
mento en el gasto operativo determinaron una contraccion
en la rentabilidad consolidada (utilidad neta: $25.8 MM
primer semestre 2023 vs $27.6MM 1S 2022). La liberacion
de reservas y el menor costo por reclamos contribuyeron a
que la utilidad no disminuya mas. EI ROAA del sector con-
solidado pasa a 2.6% desde 2.9% en el lapso de doce meses
y el margen neto cerr6 en 6.2%.

La liquidez de la industria continla en niveles adecuados,
reflejando una relativa estabilidad. El indice de liquidez a
reservas fue 1.56 veces a junio de 2023; mientras que la
rotacion de primas por cobrar fue de 99 dias (86 dias en
junio de 2022).

La solvencia de la industria registra estabilidad en su indi-
cador regulatorio; ubicandose en 58.7% en junio 2023
(58.1% en junio 2022).



ANTECEDENTES GENERALES

Seguros Sura S.A. se dedica a la operacién de seguros de
dafios y fianzas de forma directa, en reaseguro o en coase-
guro, y demas actividades que le permite la Ley de Socie-
dades de Seguros, la compafiia tiene mas de 50 afios de
operacion en el sector. Esta presenta sus estados financie-
ros consolidados con su filial, Seguros Sura, S.A., Seguros
de Personas (EAA+.sv por Zumma Ratings), la cual se de-
dica a la comercializacién de seguros de vida, médico hos-
pitalario, pensiones y otros seguros para personas.

El 16 de junio de 2020, se efectud en el Centro Nacional
de Registros el cambio de denominacion de Aseguradora
Suiza Salvadorefia, S.A. a Seguros Sura S.A. En opini6n
de Zumma Ratings, dicho cambio fortalece la vinculacion
de la subsidiaria con su grupo controlador. Cabe precisar
que, la aseguradora contintia operando bajo la marca “Ase-
suisa”, altamente posicionada en la plaza local.

Composicién Accionaria

Suramericana, S.A. (domicilio
Colombia)
(97.1%)

Seguros Sura, S.A. Escudo S.A. de C.V.
(99.9957%) {0.0043%)

Seguros Sura, 5.A_, Seguros

de Personas

Fuente: Seguros Sura, S.A., Seguros de Personas. Elaboracién: Zumma Ratings
S.A. de C.V. Clasificadora de Riesgo.

Suramericana, S.A. con domicilio en Colombia posee el
97.1% de las acciones de Seguros Sura, S.A. A su vez, Sur-
americana, S.A. pertenece en un 81.1% a Grupo Sura (BB+
por S&P) y 18.9% a Munich Re AG (AA-/Aa3 por S&P y
Moody’s), ambas entidades calificadas en grado de inver-
sion a nivel internacional. Zumma Ratings valora el so-
porte implicito que recibiria Seguros Sura de su matriz en
caso sea necesario, por ser altamente estratégica esta sub-
sidiaria para Grupo Sura. Esto debido a las practicas y po-
liticas que implementa la aseguradora para conduccion del
negocio bajo el estandar de su matriz.

Sobre el informe de revision intermedia al 31 de diciembre
de 2022, los auditores externos concluyen que ningin
asunto los lleva a creer que la informacion financiera inter-
media no esté preparada de conformidad con las Normas
Contables para Sociedades de Seguros, vigentes en El Sal-
vador.

Plana Gerencial
Conformada por los siguientes funcionarios:

Plana Gerencial

Presidente Ejecutivo Vincenzo Bizzarro
Auditor Interno Enrique Morales
Vicepresidente Financiero Roberto Ortiz
Vicepresidente de Seguros William Barbosa
Gerente Legal Interina Maria Isabel castillo
Gerente Talento Humano Marcela Moréan
Oficial de Cumplimiento Nubia Henriquez

Gerente de Riesgos Carmen Aida Lazo

Gerente de Tecnologia Roberto Alexander Sorto

GOBIERNO CORPORATIVO

Seguros Sura ha elaborado como complemento a sus esta-
tutos, el Cédigo de Buen Gobierno Corporativo basado en
su vision corporativa, apegado a estandares internacionales
y a la normativa regulatoria. En opinion de Zumma Ra-
tings, la gobernanza de la compafiia es fuerte en virtud de
la segregacion de funciones entre los 6rganos de adminis-
tracion, haciendo notar la definicion de roles y responsabi-
lidades para cada unidad.

Junta Directiva

Director Presidente Licda. Juana Francisca Llano

Director Vicepresidente Dr. Juan Fernando Uribe

Director Secretario Lic. Joaquin Palomo Déneke

Director Suplente Lic. Eduardo David Freund W.

Director Suplente Ing. Luis Enrique Cérdova

La Junta General de Accionistas es el rgano principal de
gobierno de la compafiia, la cual cuenta con un reglamento
que detalla los aspectos mas importantes (funciones, com-
posicion, convocatoria, representacion, entre otros). Adi-
cionalmente, la Junta Directiva de Seguros Sura es el 6r-
gano de administracion de la sociedad elegido por la Junta
General de Accionistas, integrado por seis miembros (tres
propietarios y tres suplentes), siendo uno de ellos indepen-
diente.

La Junta Directiva se apoya en Comités para la toma de
decisiones claves que estén alineadas con los intereses de
sus accionistas. Los principales Comités son: Auditoria y
Finanzas, Técnico y Riesgos; haciendo notar la participa-
cion activa de Grupo Sura en dichos Comités. En ese sen-
tido, el conocimiento de la matriz en el sector financiero,
particularmente en seguros, permite que la subsidiaria in-
corpore sanas practicas de mercados mas desarrollados.



GESTION DE RIESGOS

Seguros Sura cuenta con un conjunto de politicas y manua-
les para la gestion integral de sus riesgos (técnico, crédito,
mercado, liquidez, operativo, tecnoldgico, lavado de acti-
vos y reputacional) aprobados por la Junta Directiva y en
linea con la regulacién local y los estandares de su grupo
controlador. La compaiiia opera bajo el modelo de “Ges-
tion de Tendencias y Riesgos”.

Para la gestion del riesgo técnico, el Comité de Riesgo es-
tablece limites de exposicidn de los diferentes tipos de ries-
gos, teniendo en cuenta el patrimonio técnico y el margen
solvencia de la compafiia. Asimismo, cuenta con diferentes
tipos de reservas prudenciales que se establecen para aten-
der futuras obligaciones. En el caso de las reservas mate-
maticas, el monto es certificado por un actuario autorizado.

La Compafiia constituy6 un Comité de Reaseguro para la
deteccion, cuantificacion y gestion oportuna de los riesgos
relacionados con la operacidn del area de reaseguro. Adi-
cionalmente, Grupo Sura tiene un alto involucramiento en
el apoyo para la seleccion de reaseguradores y el analisis
técnico de los programas.

El Comité de Riesgos evalla la propension de siniestros
del portafolio de productos, realizando un constante segui-
miento para determinar si el volumen de reservas es con-
gruente con las potenciales obligaciones con asegurados.

Como buena préctica y en linea con el estandar de su ma-
triz, Seguros Sura implementa un modelo interno de sol-
vencia, el cual incorpora diversos riesgos (mercado, cré-
dito y operativo) en el célculo del Requerimiento de Capi-
tal de Solvencia (SCR) y no solamente el riesgo técnico.

Para mejorar el ambiente de control y eficientizar los tiem-
pos en procesos, la aseguradora ha logrado materializar
cambios en sus sistemas tecnoldgicos para digitalizar un
alto porcentaje de la cadena de valor desde los proveedores
hasta clientes, apoyados en su sistema core (SISE). Lo an-
terior, ha favorecido en la mitigacion del riesgo operativo,
reduciendo la incidencia de fallos, mediante la mayor au-
tomatizacion de los procesos; asi como la incorporacion de
valor agregado hacia el cliente.

ANALISIS TECNICO — FINANCIERO

Calidad de Activos

La totalidad de los activos de Seguros Sura mostraron una
tendencia decreciente entre el saldo observado en 2022 y
el primer semestre 2023. En tal sentido, los activos de la
Aseguradora sumaron US$97.9 millones, menores en
US$4.3. millones respecto de los primeros seis meses de
2022. El diferencial antes mencionado recoge principal-
mente la salida de liquidez por dividendos decretados y pa-
gados en 2022 , asi como también por el pago de un pro-
ducto de vida (menores inversiones financieras). Sin em-
bargo, al medir el movimiento de los activos entre junio de
2023 y diciembre 2022, los mismos si bien mantienen en
el diferencial una contraccion de -US$4.0 millones, el

mismo provino por la menor cuantia en partidas tales
como; instituciones deudoras de seguros y fianzas (-
US$4.7 millones) y primas por cobrar (-US$2.9 millones).
En sentido contrario la disponibilidad asi como las inver-
siones financieras registraron de manera conjunta un au-
mento por US$3.2 millones donde la disponibilidad repre-
sent6 el 91.8% de la variacion antes indicada.

Diversificacion de inversiones financieras.

Fondos de titulizacion [l
Sociedades del exterior .
Valores emitidos por el Estado '

Fondos de inversién

Certificados de inversion _
——
0% 10% 20% 30% 40% S50% 60% 70%
HJun22 EJun23

Fuente: Seguros Sura S.A. y Filial. Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V.
Clasificadora de Riesgo.

Las inversiones financieras sumaron US$135.4 millones
siendo los depositos a plazo, asi comos certificados de in-
version los activos que concentraron el 84% del total (si-
milar al promedio de las otras empresas aseguradoras). En
comparacion con el primer semestre de 2022 la proporcion
invertida en los instrumentos fue similar.

Los tiitulos que corresponden a emisiones efectuadas por
el Estado salvadorefio, no sobrepasaron en 4.7%y el 6.1%
en los semestres de 2023 y 2022 repectivamente.

Con respecto a la medicion regulatoria para cubrir la base
de inversion, se debe mencionar que la Aseguradora pre-
sento activos elegibles por US$141.9 millones, de los cua-
les el valor computable para cubrir la base de inversion fue
por US$124.3 millones. El diferencial de US$17.6 millo-
nes no fue tomado consideracion por exceder los limites
legales establecidos. Sin embargo, la Firma cubri6 adecua-
damete el requerimiento generaron un superavit por 8.1%
y 10.3% para los riesgos de dafios y vida respectivmente.

Primaje

Los ingresos por suscripcion en Seguros Sura en el semes-
tre analizado reportaron un saldo por US$67.4 millones, de
los cuales US$42.3 millones provienen de los riesgos de
seguros para personas, y la diferencia US$25.1 millones
correponden a los ramos de dafios y seguros generales. En
el interanual los negocios de seguros de personas aportan
al crecimiento del primaje neto, mientras que en el caso de
seguros generales las primas interanuales se contrajeron en
-US$1.7 millones. El crecimiento neto de las primas fue de
1.8%, porcentaje que si bien se observa relativamente bajo,
en el caso del mercado de seguros (dafios y vida) este re-
gistro -4.7% en la suscripcion.

De manera separada el mercado de primas de dafios au-
menté en 6.9% la suscripcién, mientras la variacién para
las aseguradoras especializadas en seguros de personas (in-
cluye el riesgo previsional) las primas disminuyeron en



19.5%, como consecuencia de la no continuacion del ramo
de invalidez y sobrevivencia (previsional).

Variacién anual en suscripcion de primas netas.
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Fuente: Seguros Sura S.A. y Filial. Elaboracién: Zumma Ratings S.A. de C.V.
Clasificadora de Riesgo.

La aseguradora refleja una fuerte posicion de mercado por
el reconocimiento de su franquicia, siendo la segunda com-
pafifa por tamafio en la industria y la lider en el negocio de
autos. La participacion fue del 16% (15% en junio 2022).

Participacién de primas netas.
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Fuente: Seguros Sura S.A. y Filial. Elaboracién: Zumma Ratings S.A. de C.V.
Clasificadora de Riesgo.

Diversificacion

La retencion promedio de primas fue del 83% en el primer
semestre de 2022, lo que significo un aumento de 9 puntos
porcentuales en relacién con su similar en 2022. En la com-
posicién de riesgos a retecion es el segmento de seguros de
personas el cual aporté US$81 millones adicionales lo que
va en linea con el aumento en las primas emitidas.

El ramo que mayor aumento mostré sobre las retenciones
fue el de accidentes y enfermedades cuyo primaje a reten-
cién totalizd US$11.2 millones aumntando en +US$6.2
millones al compararse con el saldo retenido en 2022. Con-
tablemente se pas6 de una retencién del 30.1% a 97% en
el andlisis internanual.

AUn cuando la retencidn se incremento en la opercion total,
asi como en el ramo de accidentes y enfermedades, este
Gltimo represent6 el 20.1% de las primas retenidas, soste-
niéndose la mayor concentracion en la agrupacion de vida
con el 46.8% de las primas retenidas totales.

Las lineas de negocio antes citadas regstraron un indice de
sisniestralidad incurrida por 98.6% y 45.5% respectiva-
mente, y un Margen Técnico de Contribucién por -
US$0.12 y US$0.25 centavos por cada délar emitido.

Diversifcacidn de primas retenidas.
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Fuente: Seguros Sura S.A. y Filial. Elaboracién: Zumma Ratings S.A. de C.V.
Clasificadora de Riesgo.

Siniestralidad

En raz6n del mayor reconocimento de reclamos por el
ramo del riesgo de accidentes y enefermades donde conta-
blemente se registrd una mayor retencion, el indicador de
siniestralidad incurrida reflejo un moderado aumento de
2,1 puntos porcentuales en comparacién con el primer se-
mestre de 2022.

Indice de siniestralidad.
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Fuente: Seguros Sura S.A. y Filial. Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V.
Clasificadora de Riesgo.

El costo bruto de reclamos que fue por US$41.8 millones
mostré un ligero aumento por US$633 mil en el interanual,
valor este ltimo que fue cubierto sin mayor inconveniente
con el valor incremental de las primas netas +US$1.2 mi-
llones. En es sentido el indice de siniestralidad bruta se
calculo en 62.1% (64.2% en junio 2022 y 51.1% el mer-
cado en junio 2023). Los negocios para seguros de perso-
nas agregaron US$837.8 mil en el costo bruto, mientras
que en el caso de los ramos para seguros generales, los mis-
mos disminyeron su costo interanual en US$1.5 millones.

Para el caso de la sineistralidad retenida, el costo registro
un aumento por +US$3.6 millones, la recupercién prove-
niente del reaseguro fue menor en US$3.1 millones. Aln
con el movimiento de saldos antes mencionados, el costo
incremental a retencion fue cubierto 2.3 veces por el mayor
saldo de las primas retenidas. En tal sentido, el indice de
siniestralidad disminuy6 en 2,9 puntos porcentuales para
ubicarse en 63.5% (66.4% en junio 2022 y 57.2% mercado
en junio 2023).

Finalmnete la siniestralidad incurrida fue del 57.4%
(52.9% promedio de la industria), En el caso de Seguros
Sura, el costo incurrido auement6 en +US$5.1 millones,



mientras que la variacion de la primas devengadas cubrié
en 1.4 veces el costo antes mencionado.

Andlisis de Resultados

La utilidad neta consolidada de la aseguradora fue de
US$3.2 millones al 30 de junio de 2023 (US$2.8 millones
2022); reflejando una recuperacion por +US$453 mil. Este
desempefio se explica principalmente por ingresos finan-
cieros y otros ingresos dado que el resultado técnico y ope-
racional diminuyerén en -US$637 mil y -US$3.0 millones
respectivamente.

El Margen de Contribucion Técnica (MCT) que mide el
resultado técnico antes de otros gastos de adquisicién y
conservacion respecto de las primas netas, paso de 16% 6
US$0.16 centavos por cada délar de prima suscrita en el
lapso de un afo. A diferencia del primer semestre de 2022
donde el segmento de personas aportd el mayor MCT, en
el periédo analizado son los riesgos correspondientes a se-
guros generales los que contribuyeron con un MCT de
US$0.23 (US$0.14 al 30 de junio de 2022). Las agrupacio-
nes de vida y seguros de personas obtuvieron un MCT de
US$0.15 y US$0.18 entre junio 2023 y 2023. Lo anterior
refleja que fue el segmento dafios el de mayor rentabilidad.

Por su parte los riesgos de seguros para personas, contri-
buyeron con el 53% del resultado técnico, mientras que la
agrupacion de dafios aport6 el 47% restante. La misma re-
levancia se dio durante el primer semestre de 2022, sin em-
bargo, el porcentaje para los seguros de personas se ubico
en 65%.

Indicadores de rentabilidad.
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Clasificadora de Riesgo.

Solvencia y Liquidez

Solvencia: En términos consolidados Seguros Sura mostro
un indicador de suficiencia por US$8.9 millones 6 25.2%.
Dicho valor econémico permtiria a la Firma asumir riesgos
gue impacten sobre la estimacién del Patriminio Neto Mi-
nimo hasta por US$22.3 millones, cifra que es superior a
la variacion de las primas y reclamos incurridos tomados
en el semestre analizado en comparacion con el primer se-
mestre de 2022. El mercado consolidado registreo un in-
dice de 58%.

A nivel individual las agrupaciones de vida y dafos obtu-
vieron indices de suficiencia parrimonial equivalente a
15.9% y 32.8% respectivamete.
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Fuente: Seguros Sura S.A. y Filial. Elaboracion: Zumma Ratings S.A. de C.V.
Clasificadora de Riesgo.

Es importante analizar la estructura de costos de la em-
presa, por cuanto el indice se estim6 en 100.7% (103.1%
en junio 2022), lo cual si bien muestra una mejora en el
mismo, aun es mayor a la media del mercado de seguros
(85.7%). Cuanto menor sea el indicador, ello representara
que se esté incrementando el retorno operacional.



Seguros Sura, S.A. y Filial
Balance General
(en miles de US$ Dolares)

Concepto Dic.20 % Dic.21 % Jun.22 % Dic.22 % Jun.23 %
Activo
Inversiones financieras 81,374 47% 86,727 54%| 87,278| 56% 84,663 53%| 84,922 54%
Préstamos, neto 137 0% 138 0% 138 0% 130 0% 116 0%
Disponibilidades 42,523 25%| 20,291 13%| 19,512 13% 15967 10%| 19,528 12%
Primas por cobrar 33,558 19%| 38,971 24%| 34,121| 22%| 41,725 26%| 37,088 24%
Instituciones deudoras de seguros y fianzas 2,501 1% 1,453 1% 940 1% 6,515 4% 1,826 1%
Activo fijo, neto 1,696 1% 2,850 2% 2,603 2% 1,106 1% 2,240 1%
Otros activos 11,316 7%| 10570 7%| 10,750 7% 10,808 7%| 10,556 7%
Total Activo 173,105] 100%]| 161,000| 100%| 155,342]| 100%| 160,915[ 100%| 156,276| 100%
Pasivo
Reservas técnicas 68,054| 39%| 63,128| 39%| 57,189 37%| 60,648 38%| 54,956 35%
Reservas para siniestros 31516 18% 25123 16%| 22972 15% 21,490 13%| 21,320 14%
Instituciones acreedoras de seguros y fianzas 5,888 3% 7,453 5% 6,140 4% 7,480 5% 6,455 4%
Obligaciones con asegurados 3,971 2% 5,230 3% 5,546 4% 5,753 4% 5,505 4%
Obligaciones financieras 122 0% 144 0% 1,123 1% 59 0% 89 0%
Obligaciones con intermediarios 6,657 4% 8,287 5% 8,402 5% 7,992 5% 8,025 5%
Otros pasivos 9,563 6%| 11,288 7%| 11,861 8% 12,814 8%| 14,032 9%
Total Pasivo 125,772 73%| 120,654| 75%| 113,234| 73%]| 116,236 72%| 110,382 71%
Patrimonio
Capital social 8,400 5% 8,400 5% 8,400 5% 8,400 5% 8,400 5%
Reserva legal 1,680 1% 1,680 1% 1,680 1% 1,680 1% 1,680 1%
Patrimonio restringido 182 0% 47 0% 804 1% 243 0% 243 0%
Resultados acumulados 35,080 20% 29,705| 18%| 28,462| 18% 28,009| 17%| 32,356 21%
Resultado del ejercicio 1,990 1% 513 0% 2,762 2% 6,347 4% 3,214 2%
Total Patrimonio 47,333| 27% 40,346 | 25%)| 42,108 27% 44,679 28%| 45,894 29%
Total Pasivo y Patrimonio 173,105]| 100%| 161,000| 100%| 155,342| 100%| 160,915[ 100%| 156,276 100%




Seguros Sura, S.A. y Filial
Estados de Resultados
(en miles de US$ Dolares)

Concepto Dic.20 % Dic.21 % Jun.22 %o Dic.22 %o Jun.23 %o
Prima emitida 141,268| 100%| 147,074| 100%| 66,137 100%| 145,642 100%| 67,365 100%
Prima cedida -37,608| -27%| -39,005] -27%| -17,452| -26%| -29,604| -20%| -11,466] -17%
Prima retenida 103,661 73%] 108,069 73%| 48,685| 74%| 116,038] 80%| 55,899 83%
Gasto por reserva de riesgo en curso -10,009 -T%| -12,594 -9% -4,476 -1%( -17,407| -12% -6,411| -10%
Ingreso por reserva de riesgo en curso 10,310 7% 17,394 12%| 10,382 16% 19,833 14%| 12,091 18%
Prima ganada neta 103,962 74%| 112,868| 77% 54,590| 83%| 118,465 81%| 61,579 91%
Siniestro -79,935( -57%| -101,246| -69%| -42,434| -64%| -89,758| -62%| -41,801| -62%
Recuperacion de reaseguro 21,817 15% 23,800 16% 8,620 13% 17,575 12% 5,566 8%
Salvamentos y recuperaciones 1,442 1% 2,849 2% 1,490 2% 2,371 2% 749 1%
Siniestro retenido -56,676( -40%| -74597| -51%| -32,323| -49%| -69,812| -48%| -35486| -53%
Gasto por reserva de reclamo en tramite -14817( -10% -6,479 -4% -2,829 -4% -6,902 -5%| -3,069 -5%
Ingreso por reserva de reclamo en tramite 10,422 7% 12,872 9% 4,980 8% 10,535 7% 3,239 5%
Siniestro incurrido neto -61,071| -43%| -68,204| -46%]| -30,172| -46%| -66,179| -45%| -35,316| -52%
Comision de reaseguro 2,949 2% 2,292 2% 802 1% 2,208 2% 976 1%
Gastos de adquisicion y conservacion -41,909( -30%| -43,164| -29%| -19,228| -29%| -41,621] -29%| -21,883| -32%
Comision neta de intermediacién -38,960( -28%| -40,872( -28%| -18,426| -28%| -39,413| -27%| -20,907| -31%
Resultado técnico 3,932 3% 3,793 3% 5,992 9% 12,873 9% 5,355 8%
Gastos de administracion -8,236 -6% -8,857 -6% -5,241 -8%| -13,849| -10% -7,634| -11%
Resultado de operacion -4,304| -3% -5,064 -3% 751 1% -976| -1% -2,279 -3%
Producto financiero 6,341 4% 5,779 4% 2,622 4% 5,818 4% 4,605 7%
Gasto financiero -210 0% -379 0% -27 0% -66 0% -13 0%
Otros productos 2,760 2% 1,642 1% 1,281 2% 6,192 4% 2,926 4%
Otros gastos -1,038 -1% -657 0% -691 -1% -2,023 -1% -919 -1%
Resultado antes de impuestos 3,548 3% 1,321 1% 3,936 6% 8,945 6% 4,320 6%
Impuesto sobre la renta -1,558 -1% -807 -1% -1,174 -2% -2,597 -2%| -1,105 -2%
Resultado neto 1,990 1% 513 0% 2,762 4% 6,348 4% 3,215 5%




Ratios Financieros y de Gestion Dic.20 Dic.21 Jun.22 Dic.22 Jun.23
ROAA 1.2% 0.3% 1.7% 3.9% 2.1%
ROAE 4.3% 12% 6.5% 14.9% 7.3%
Rentabilidad técnica 2.8% 2.6% 9.1% 8.8% 7.9%
Rentabilidad operacional -3.0% -3.4% 1.1% -0.7% -3.4%
Retorno de inversiones 7.8% 6.7% 6.0% 6.9% 10.8%
Suficiencia Patrimonial 35.9% 5.4% 15.6% 15.6% 25.2%
Solidez (patrimonio / activos) 27.3% 25.1% 27.1% 27.8% 29.4%
Inversiones totales / activos totales 47.1% 54.0% 56.3% 52.7% 54.4%
Inversiones financieras / activo total 47.0% 53.9% 56.2% 52.6% 54.3%
Préstamos / activo total 0.1% 0.1% 0.1% 0.1% 0.1%
Bordero -$3,388 -$6,001 -$5,200 -$965 -$4,629
Reservatotal / pasivo total 79.2% 73.1% 70.8% 70.7% 69.1%
Reserva total / patrimonio 210.4% 218.7% 190.4% 183.8% 166.2%
Reservas técnicas / prima emitida neta 48.2% 42.9% 43.2% 41.6% 40.8%
Reservas técnicas / prima retenida 65.7% 58.4% 58.7% 52.3% 49.2%
Producto financiero / activo total 3.7% 3.6% 3.4% 3.6% 5.9%
indice de liquidez (veces) 1.0 09 0.9 0.9 09
Liquidez a Reservas 12 12 13 1.2 14
Variacion reserva técnica (balance general) $361 $4,926 $7,241 $2,587 $5,450
Variacion reserva para siniestros (balance general) -$4,395 $6,393 $5,263 $6,182 $2,810
Siniestro / prima emitida neta 56.6% 68.8% 64.2% 61.6% 62.1%
Siniestro retenido / prima emitida neta 40.1% 50.7% 48.9% 47.9% 52.7%
Siniestro retenido / prima retenida 54.7% 69.0% 66.4% 60.2% 63.5%
Siniestro incurrido neto / prima ganada neta 58.7% 60.4% 55.3% 55.9% 57.4%
Gasto de administracion / prima emitida neta 5.8% 6.0% 7.9% 9.5% 11.3%
Gasto de administracion / prima retenida 7.9% 8.2% 10.8% 11.9% 13.7%
Comision netade intermediacion / prima emitida neta -27.6% -27.8% -27.9% -27.1% -31.0%
Comision netade intermediacion / prima retenida -37.6% -37.8% -37.8% -34.0% -37.4%
Costo de adquisicion / prima emitida neta 29.7% 29.3% 29.1% 28.6% 32.5%
Comision de reaseguro / prima cedida 7.8% 5.9% 4.6% 7.5% 8.5%
Producto financiero / prima emitida neta 4.5% 3.9% 4.0% 4.0% 6.8%
Producto financiero / prima retenida 6.1% 5.3% 5.4% 5.0% 8.2%
indice de cobertura 98.2% 101.1% 98.5% 96.8% 100.2%
Estructura de costos 94.3% 105.0% 103.1% 95.3% 100.7%
Rotacion de cobranza (dias promedio) 86 95 93 103 99
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La opinion del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituir4 una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emision; sino un
factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo seran responsables de una opinién en la que se haya comprobado
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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 informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una
determinada jurisdiccién. 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 informacién publica relevante, el acceso a representantes de la adminis-
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tratada como CONFIDENCIAL, la cual es y serd compartida por el emisor cumpliendo con todas las disposiciones legales en materia de reserva banca-
ria, proteccion de datos de caracter personal, debiendo este garantizar que posee autorizacion de los titulares de los datos para compartir informacion.
Ninguna informacién serd compartida cedida o trasmitida por Zumma Ratings sino dentro del contexto de la Legislacion aplicable. No se considerara
informacién confidencial aquella que sea de dominio publico o que haya sido obtenida por Zumma Ratings por otros medios dentro del contexto del res-
peto a la autodeterminacion informativa y sera utilizada exclusivamente para la finalidad de los servicios de clasificacion.
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