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1. CLASIFICACION DE RIESGO

El presente informe corresponde al analisis de Seguros
Futuro, A.C. de R.L. (en adelante Seguros Futuro), con
informacién financiera auditada al 31 de diciembre de 2022.

Con base en esta informacion, se otorgd la siguiente
clasificacion de riesgo:

SEGUROS FUTURO, A.C. DER.L.

Anterior

Estable

Clasificacion Clasificac

EA+ (SLV) Estable EA+ (SLV)

*La clasificacion actual no varid respecto a la anterior.

Perspectiva

Explicacién de la clasificacién otorgada:

EA: “corresponde a aquellas entidades que cuentan con una
buena capacidad de pago de sus obligaciones en los
términos y plazos pactados, pero ésta es susceptible de
deteriorarse levemente ante posibles cambios en la
entidad, en la industria a que pertenece o en la economia.
Los factores de proteccidn son satisfactorios”.

Perspectiva estable: se percibe una baja probabilidad de
que la clasificacién varie en el mediano plazo.

Dentro de una escala de clasificacion se podran utilizar los
signos “+” y “-”, para diferenciar los instrumentos con
mayor o menor riesgo dentro de su categoria. El signo “+”
indica un nivel menor riesgo, mientras que el signo “-” indica
un nivel mayor de riesgo.

(SLV): indicativo de pais para las clasificaciones que
SCRiesgo otorga en El Salvador. El indicativo no forma parte
de la escala de clasificacion en El Salvador. La escala
utilizada por la Clasificadora esta en estricto apego a la Ley
del Mercado de Valores y a las Normas técnicas sobre las
Obligaciones para las Sociedades Clasificadoras de Riesgo.

kamaya@scriesgo.com
morantes@scriesgo.com

Analista financiero
Director pais

2. FUNDAMENTOS

Fortalezas

e El soporte financiero y estratégico que su principal
aportante, la Federacidn de Asociaciones Cooperativas
de Ahorro y Crédito de El Salvador de Responsabilidad
Limitada (FEDECACES de R.L.), podria proporcionarle
en caso de requerirse.

e La base patrimonial es robusta, se favorece de su alta
capacidad de generacién interna de capital vy
aportaciones constantes de sus asociados,
comparando muy positivamente frente al promedio
de la industria aseguradora.

e Los activos de mayor liquidez conservan una
disponibilidad alta para cubrir requerimientos de corto
plazo. Debido a la baja complejidad de los
instrumentos y maduracién corta reline caracteristicas
de bajo riesgo.

e El programa de reaseguro se mantiene diversificado,
con empresas de alta calidad crediticia y calificadas en
categorias internacionales de riesgo de “A” o
superiores, por agencias de calificacion de riesgo
internacionales.

e Pertenecer a la Asociacion Latinoamericana para la
Educacion en Reaseguro (LARG), le ha provisto de
mayor capacidad para acceder a mejores condiciones
y beneficios en sus programas de reaseguros de vida 'y
dafios.

e Elpersonal en puestos claves de la Aseguradora exhibe
una amplia experiencia y capacidad técnica.

“La opinién del Consejo de Clasificacion de Riesgo no constituird una sugerencia o recomendacion para invertir, ni un aval o garantia de la emisién; sino un
factor complementario a las decisiones de inversion; pero los miembros del Consejo serdn responsables de una opinidn en la que se haya comprobado
deficiencia o mala intencidn, y estardn sujetos a las sanciones legales pertinentes.”

1 El detalle de toda la escala de clasificacidn que utiliza la Clasificadora podrd ser consultado en nuestra pdgina www.scriesgo.com.
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Retos

e Aumentar el resultado técnico del ramo de
automotores y colectivo vida, principalmente por la
participacion de estas lineas de negocio en el
portafolio de primas.

e Diversificar su portafolio de primas hacia ramos
distintos a vida, automotores y proteccién de deuda.

e Mejorar los indicadores de eficiencia y control del
crecimiento de los costos.

e Rentabilizar mas su mercado potencial.

e Reducir el impacto de los recientes cambios

regulatorios aplicados al sector asegurador
Oportunidades

e Desarrollo de nuevos productos, plataformas
tecnoldgicas y canales de comercializacion.

e Crecimiento de primas a través de la incursion en
nichos de mercado no vinculados al sector
cooperativo.

e Avances en la cultura de seguro, podria generar un
ambiente de mayor crecimiento en primas.

e Generacién de nuevos negocios a través de
comercializadores masivos de seguros autorizados por
la Superintendencia del Sistema Financiero (SSF).

Amenazas

e La desaceleracion de la economia, la inflacién y los
fendmenos climatoldgicos podrian limitar la dinamica
de produccion de primas, rendimiento de inversiones
e incremento de la siniestralidad.

e Loselevados niveles de competencia pueden redundar
en una mayor volatilidad del negocio y presiones sobre
los resultados técnicos.

e Incremento en el costo de los reaseguros debido a la
mayor siniestralidad reportada en el Gltimo afio a nivel
global.

3. CONTEXTO ECONOMICO

3.1  Andlisis de la plaza

La actividad econdmica salvadorefia ha retornado a los
niveles de crecimiento observados previos a la pandemia.
En 2022, el PIB aumentdé en 2.6% frente al 11.2% de 2021.
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El pais experimenta una creciente inflacion (diciembre
2022: 7.3%) derivado de las crisis globales como la
afectacion de las cadenas de suministros, el alza en los
combustibles y el conflicto bélico en Europa. Para
contrarrestar los efectos, el Gobierno ha implementado
politicas de anti inflacidn, inversién en infraestructura y
seguridad publica, con los cuales se espera mejorar el clima
de negocios.

Durante 2022, la autoridad fiscal se centrd en la bldsqueda
de recursos para el pago de los Eurobonos con vencimiento
en enero de 2023, por USD800.0 millones. Para solventar los
requerimientos de liquidez, el Gobierno realizé dos
operaciones de recompra (incluyé los bonos a vencer en
2025). Ambas operaciones totalizaron USD195.9 millones;
en enero de 2023, los USD604.1 millones restantes fueron
pagados en tiempo y forma, con recursos recibidos de dos
préstamos con organismo internacionales y de la
recaudacion corriente.

El objetivo intrinseco de dicha estrategia era mejorar el
grado de inversidn, reducir el riesgo pais y mostrar mejores
expectativas a los inversionistas. Esta acciéon redujo las
necesidades de liquidez de forma momentdnea, sin
embargo, las condiciones fiscales actuales continuaran
ejerciendo presiones sobre la deuda, principalmente; en las
necesidades de corto plazo y la gestiébn publica. La
calificadora internacional Moody’s Investor Service ha
reafirmado la calificacion soberana del pais en Caa3,
aunque, modificé la perspectiva de negativa a estable. La
agencia considera que aun se presentan altas necesidades
de financiamiento, exacerbadas por el débil acceso a los
mercados de capital internacionales, una posicién fiscal adn
vulnerable con altos costos de deuda, sin un marco fiscal y
de financiamiento para el mediano plazo.

Una elevada inflacion y el limitado espacio fiscal podrian
variar las proyecciones de crecimiento, debido a la
desaceleracién econdmica en curso; ademds, de la
fragilidad que presenta la economia global ante un posible
riesgo de recesion. En 2023, bajo estas condiciones, las
proyecciones del FMI contemplan que la economia
salvadoreia creceria en un 2.6%; para el Banco Mundial un
2.0%y 1.6% segun la Cepal.

3.2 Produccidon nacional

Para el cierre 2022, la economia salvadorefia registré el
crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) en 2.6%,
impulsado por el aumento en la actividad en los sectores
construccién,  electricidad, servicios profesionales,
transporte y almacenamiento. El resultado ha sido
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favorecido por la reduccién en los indices de criminalidad
incentivando la inversion, el consumo interno y las
actividades turisticas; ademas del buen desempefio de las
de las exportaciones (+10.2%), que consolidaron los
resultados. Sin embargo, los niveles de crecimiento
proyectados seran impactados conforme al contexto
internacional y las afectaciones econdmicas causadas por la
inflacién, el Banco Central de Reserva (BCR) proyecta una
expansion econdmica entre el 2% y 3% para el 2023.

3.3 Finanzas publicas

A nivel fiscal, el panorama aun se contempla desafiante,
debido a que el ritmo de recaudacion ha disminuido. Los
ingresos totales del Sector Publico No Financiero (SPNF)
aumentaron en 10.9% en 2022 (2021: +23.4%); el 81.6% de
estos corresponden a los tributarios, los cuales se elevaron
en 11.1%. Dicho comportamiento estuvo influenciado, por
las medidas gubernamentales antinflacionarias, entre ellas,
la suspension de contribuciones especiales en el precio de
la gasolina y de los aranceles de importacion a productos de
la canasta basica. Ademas, se han realizado importantes
esfuerzos para reducir la evasion tributaria por medio del
Plan Nacional Anti-Evasién, con el cual se han recaudado
USD179.0 millones en casos procesados.

En relacion con el gasto publico, se muestra mayor
eficiencia en el SPNF, el cual reportd una disminucion del
0.02% (2021: +5.7%) totalizando USDS8,423.1 millones,
concentrado en un 89.8% en gasto corriente (+1.7%) y el
10.2% en gasto de capital. Histéricamente, los egresos
publicos estan orientados a solventar las obligaciones
inmediatas del Gobierno, esto limita los recursos para
inversion y gestidn del desarrollo, los cuales han disminuido
en 24.4% en 2022.

La dinamica del gasto permitié la reduccién del déficit fiscal.
Se registré déficit primario del SPNF por USD541.9 millones
y el déficit total con pensiones en USD860.3 millones (-
46.4%). Bajo las proyecciones actuales representaria el 2.6%
del PIB frente al 5.5% de 2021. De los desembolsos
ejecutados, USD1,491.5 millones corresponden a intereses
de deuda (el 18.9% de los ingresos), un aumento del 14.4%.
Para cubrir el desbalance presupuestario y otras
obligaciones financieras, se requirié de financiamiento que
supero los USD1,400.0 millones.

La deuda publica del SPFN sin pensiones totalizd
USD18,033.2 millones, y reflejé un aumento del 3.3% (2021:
+15.8%). La deuda representa el 55.5% del PIB, relacion

! Compuesto por agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca.
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relativamente menor al reportando en 2021 de 59.3% del
PIB; favorecido por la dindmica de un mayor denominador
y menor variacion de la misma. Segun la clasificacion de la
deuda, el 61.6% corresponde a acreedores externos y el
38.4% a internos. Considerando las obligaciones
previsionales, la deuda se eleva al 74.6% del PIB y totaliza
USD24,235.4 millones (2021: 79.0% del PIB), lo que
representa un aumento del 4.2% con respecto a 2021.

3.4 Comercio exterior

Durante el afio 2022, las exportaciones registraron
USD7,115.1 millones (+11.3%). Los sectores que lideraron el
crecimiento de las ventas al exterior fueron las maquilas
(+11.9%), la industria manufacturera (+9.6%) y el sector
primariol (+34.7%). Por su parte, las importaciones totales
sumaron USD17,108.0 millones (+17.0%); donde destacan
los bienes intermedios (+25.2%) y de consumo (+16.1%). El
déficit de la balanza comercial totalizé USD9,992.9 millones,
como resultado del aumento en diversas mercancias, alto
dinamismo de las importaciones, y alza de precios del
petréleo y sus derivados.

3.5 Inversion extranjera directa (IED)

Al cierre de 2022, los flujos de IED acumulados totalizaron
salidas por USD99.1 millones, a diferencia de los ingresos
por USD314.5 millones observados en igual periodo del afo
anterior. Este comportamiento esta vinculado al aumento
en la salida de capitales en la industria manufacturera e
informacién y comunicaciones. En contrapeso, se perciben
importantes flujos en comercio por USD201.6 millones.
México con USD152.3 millones, Estados Unidos con
USD77.2 millones y Honduras con USD46.22 millones
fueron los paises con mayores aportes en la IED durante el
periodo.

3.6 Remesas familiares

Las remesas familiares registraron ingresos por USD7,741.9
millones en 2022, que corresponde al 23.8% del PIB, y un
aumento del 3.2% porcentaje relativamente menor al
26.6% registrado en 2021. Histéricamente, las remesas
constituyen una base importante para satisfacer la
demanda interna y potenciador del consumo. Del total de
remesas, el 93.8% corresponde a envios desde Estados
Unidos, seguido de Canada (0.9%), Espafia (0.4%), ltalia
(0.3%) y Reino Unido (0.1%).
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4. MERCADO DE SEGUROS

La industria aseguradora salvadorefia ha registrado un
mayor dinamismo a partir de la reapertura econdmica
postpandemia, evidenciado en un monto consolidado de
USD906.7 millones en primas emitidas netas, y una tasa de
crecimiento anual de 9.8% a diciembre de 2022; dicho
comportamiento obedece a un mejor comportamiento de
variables como el empleo, actividad comercial, industrial y
financiera. Asi mismo se destaca un incremento de la
demanda en seguros de vida y salud, impulsada por los
beneficios de contar con una cobertura frente a
eventualidades como la pandemia.

Los seguros de personas exhibieron un aumento de 8.6%
respecto a lo observado un afio antes, donde destacan los
seguros previsionales, con una tasa de crecimiento de
15.7% respecto a diciembre de 2021, derivado de la
recuperacion del empleo. Los seguros de dafios presentaron
una expansion anual de 11.4%, impulsado principalmente
por el dinamismo de los seguros de automotores (+12.8%)
e incendio y lineas aliadas (+12.3%), éstos ultimos
explicados por la mayor actividad econdmica tras las
cuarentenas.

Sector Seguros de El Salvador
Evolucion de las primas emitidas netas
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Fuente: Superintendencia del Sistema Financiero (SSF).

La composicidn por ramo revela que las suscripciones
contindan concentradas en el ramo de vida, con una suma
de USD232.0 millones y una ponderacion del 25.6% del total
del primaje; los ramos restantes se encuentran distribuidos
de la siguiente manera: accidentes y enfermedades (17.3%),
incendios y lineas aliadas (15.7%), previsionales, rentas y
pensiones (13.4%), automotores (13.2%), otros seguros
generales (12.4%) y fianzas (2.5%). En conjunto, los seguros
de personas contribuyeron con el 56.3% del total de
primaje, mientras que el restante 43.7% corresponde a los
seguros de dafos.
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Cabe destacar que la nueva Ley Integral del Sistema de
Pensiones elimina la contratacidn obligatoria del seguro de
invalidez y sobrevivencia por parte de las Administradoras
de Fondos de Pensiones (AFP’s), situacion que podria
traducirse en una reduccion significativa de las
suscripciones generadas por el ramo de seguros
previsionales, afectando las perspectivas de crecimiento del
sector asegurador a mediano plazo, asi como su
rentabilidad técnica. A diciembre de 2022 dicho ramo
generd USD121.9 millones y representé el 13.4% del total
de primas netas del sector.

El costo bruto por reclamos registré un decremento anual
de 8.3%, resultado que alude a la disminuciéon de Ia
siniestralidad en el ramo de vida (-35.4%); relacionado del
descenso en las tasas de mortalidad por COVID-19 y al
avance significativo de los programas de vacunacién contra
el mismo. En linea con lo anterior, la relacion entre
siniestralidad bruta y prima emitida neta presentd una
mejora al ubicarse en 50.1%, desde el 56.4% observado en
diciembre de 2021, modificando la tendencia al alza que se
venia exacerbando en los ultimos tres afios.

La estructura de costos operativos se compone
mayoritariamente de costos de adquisicidn y conservacion
con 62.6% de los gastos totales y por gastos administrativos
con 37.4%. Los costos de adquisicion crecieron en 8.8%
respecto a diciembre de 2021, registrando un saldo de
USD174.5 millones; mientras que los gastos de
administracion se expandieron a una tasa interanual del
16.0%, acumulando un monto de USD104.2 millones; no
obstante, el buen dinamismo en el volumen de primas ha
sido determinante para mantener la estabilidad en los
ratios de eficiencia operativa.

El bajo crecimiento en los siniestros incurridos (+0.7%), y el
aumento de la prima devengada (+9.5%), son factores que
determinaron el comportamiento del indice de gestion
combinada, el cual presenté mejoras al ubicarse en 98.2%
en diciembre de 2022, desde 103.2% observado un ano
antes. El comportamiento favorable de la siniestralidad estd
directamente relacionada a la baja en los decesos por
COVID-19, explicado por la cobertura creciente de personas
vacunadas contra el virus.

El sector presenta niveles saludables de liquidez, que
permiten cubrir necesidades coyunturales de efectivo ante
el reclamo de los asegurados. Al finalizar el segundo
semestre de 2022, los activos liquidos proporcionaban una
cobertura de 0.9 veces sobre los pasivos totales y de 1.5
veces sobre las reservas totales. Cabe sefialar, que el
volumen de primas por cobrar presentd un crecimiento del

Repiblica Dominicana Ivador
C VY 7O 5197 EAZY 9L T T

92 5127 503) 2243 7419

Pagina 4 de 15



12.5%, en linea con la mayor suscripcion de riesgos, con una
participacion del 22.4% de los activos totales y un promedio
de cobranza de 94 dias (diciembre 2021: 92 dias).

El patrimonio de las compaiiias aseguradoras registré un
monto de USD436.5 millones a diciembre de 2022,
exhibiendo un crecimiento anual de 6.7% respecto a lo
observado en el mismo mes del afio anterior valorandose
positivo los excedentes de capital en relacién a los
requerimientos que exige la regulacion local. El coeficiente
de suficiencia patrimonial de la industria se ubicé en 55.1%,
menor al observado el afio previo (61.2%.)

En opinién de SCRiesgo, el sector asegurador continla
enfrentando una serie de desafios que presionan la
rentabilidad del sector: alzas en los tipos de interés,
crecimiento de la inflacidn, incremento de los ciberataques
y frecuencia de fenémenos naturales. Bajo este contexto, el
ritmo de crecimiento econdmico, el grado de educacién
financiera y el fomento de politicas publicas enfocadas a la
cultura del seguro serdan claves para el desarrollo del sector.

5. INFORMACION SOBRE LA ENTIDAD

5.1 Resefa historica

Seguros Futuro, A.C. de R.L., creada en 1994, es la Unica
compaiiia de seguros del pais cuya naturaleza juridica es
asociacién  cooperativa, con aportaciones sociales
salvadorefias, vinculada desde sus inicios a la Federacion de
Asociaciones Cooperativas de Ahorro y Crédito de El
Salvador de Responsabilidad Limitada (FEDECACES de R.L.).

La Aseguradora opera con autorizacion de la
Superintendencia del Sistema Financiero (SSF) y es sujeta,
por tanto, a la Ley de Sociedades de Seguros. Por ser una
asociacién cooperativa, la Entidad también es regulada por
el Instituto Salvadorefio de Fomento Cooperativo
(INSAFOCOOP), a través de la Ley General de Asociaciones
Cooperativas.

El principal aportante de la Aseguradora es FEDECACES, el
resto corresponde a cooperativas afiliadas a la Federacion,
y que, por tanto, comparten objetivos de desarrollo
comunes. FEDECACES es una institucion financiera de
segundo piso, fundada en 1966, que promueve el desarrollo
de micro y pequefios empresarios a través de las
cooperativas de ahorro y crédito asociadas. Ademas,
administra los recursos financieros de las cooperativas,
monitorea su desempefio y brinda asistencia técnica.

SCRiesgo considera, que el pertenecer al Sistema
FEDECACES le brinda importantes ventajas competitivas a
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Seguros Futuro, dado que le genera un mercado natural,
aprovechamiento de economias de escala, presencia
geografica en todo el pais, integracion a las plataformas
operativas y tecnoldgicas, aunado a las fuentes de
financiamiento en caso de requerirlo.

5.2 Perfil de la Entidad

Seguros Futuro tiene como finalidad comercializar seguros
y fianzas al publico en general, con especial enfoque en el
sector cooperativo, especializandose en seguros inclusivos
dirigidos a un sector de la poblacién altamente vulnerable y
excluida por el mercado tradicional. La Aseguradora opera
en todos los ramos del sector, con una mayor participacion
en los ramos de personas (61.3%) y en menor medida en los
seguros de dafios (35.1%) y fianzas (3.6%).

La alta concentracion en seguros de personas esta
relacionada a los negocios generados directamente en su
mercado natural, con las cooperativas de ahorro y crédito
afiliadas a FEDECACES, siendo los seguros de deuda y
colectivos de vida los de mayor dinamismo. Lo anterior, crea
un mercado potencial por desarrollar para Seguros Futuro,
al ofrecer una solucion integral a los usuarios de estas
entidades financieras en la cobertura de sus riesgos.

En el portafolio de seguros de personas se encuentran los
siguientes productos: colectivos de vida, plan de seguridad
familiar, vida coop., solidario, quirdrgico, accidentes
personales, repatriacion y remesas, préstamos ahorros y
aportaciones, vida y salud, colectivo de vida con retorno de
primas, canasta basica, proteger, y colectivo afios dorados.

Los productos de seguros de dafios que la Aseguradora
ofrece son: incendio y lineas aliadas, automotores,
magquinaria a la intemperie, vivienda segura, proteccién de
garantia hipotecaria, equipo electrdonico, fidelidad,
desempleo, emprende seguro, robo y hurto, dinero y
valores, seguro de tarjeta débito y crédito, y paramétrico
produce seguro.

El seguro paramétrico es un microseguro contra el riesgo de
interrupcion de la actividad productiva por cambio
climatico, se lanzé al mercado a finales de junio 2018, en
alianza con el Banco de Fomento Agropecuario (autorizado
por la SSF como comercializador masivo de este producto)
y la Organizacién de Microseguros contra Catastrofes
(MICRO) quien le brinda asesoria actuarial especializada.

La Aseguradora ha realizado ajustes de tasas al seguro de
automotores, asi como modificaciones a las pdlizas de
accidentes, enfermedades y quirargico, otorgando mayores

beneficios para los asegurados. Asimismo, tienen
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proyectado el disefio y depdsito en la SSF de un nuevo
seguro paramétrico para riesgos climaticos.

Dentro del mercado asegurador local, Seguros Futuro ocupa
la posicion trece por tamafio de activos (2.5%) y por
patrimonio (3.2%), mientras que por primas emitidas netas
se ubicd en la posicidn dieciséis de un ranking de 23
aseguradoras, concentrando el 1.5% del primaje total.

El principal canal de comercializacidn continda siendo la
fuerza de venta interna, seguido por el canal de asesores de
seguros en las cooperativas y en menor medida los
intermediarios y corredores de seguros. En julio de 2022 se
destaca el lanzamiento de FEDECACES como
comercializador masivo, esta estrategia contribuird a lograr
una mayor cobertura del mercado cooperativo.

La Compaiiia ha desarrollado estrategias de innovacion
tecnoldgica entre las cuales estan: apertura de contrato con
SERFINSA para pagos de primas a través de tarjetas de
crédito y débito provenientes de otros bancos y
actualizacion de la App Futuro Moévil, por medio de la cual,
los asegurados pueden consultar estados de cuenta, pdlizas,
reclamos y realizar pagos con tarjetas de débito de la red de
cooperativas FEDECACES. Asimismo, realizaron gestiones
corporativas para que los asociados pueden efectuar pagos
a través de COOPSMART.

En lo referente a laimplementacidn del bitcoin, la Compafiia
no ha recibido ninguna operacién en dicha criptomoneda.
Seguros Futuro ha adecuado sus sistemas, procesos vy
capacitacion de personal en lo referente a este criptoactivo.
Asimismo, todos los contratos, pago de siniestros,
devoluciones de primas, recuperaciones de siniestros, pago
de comisiones y proveedores seguirdn emitiéndose en
ddlares. Actualmente la Aseguradora no dispone de
productos y servicios en bitcoin y para seguridad vy
proteccién del patrimonio los recursos institucionales se
mantendran en dodlares.

5.3 Gobierno corporativo y estrategia

Seguros Futuro se rige por sus estatutos, leyes especificas
que regulan su funcionamiento, Cddigo de Gobierno
Corporativo, Cédigo de Etica y demds normativa interna, lo
cual le permite impulsar un desempefio ordenado y
transparente, que garantice el buen funcionamiento de la
Compaiiia; ejerciendo las correspondientes actividades
administrativas y de control para el mejor uso de los
recursos institucionales.

La Asamblea General de Asociados es la autoridad maxima
de la Aseguradora, en los estatutos se reconoce esta
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atribucién al igual que sus funciones fundamentales y
competencias para adoptar toda clase de acuerdos
referentes a su gobierno y en general, a todas las medidas
que reclamen el cumplimiento del interés comun de los
asociados.

El Consejo de Administracion es elegido por la Asamblea
General de Asociados y esta conformado por cinco
miembros propietarios y tres suplentes, elegidos para un
periodo de tres afios. Los funcionarios participan
activamente en la gestidn de la Institucién y cuentan con
una amplia experiencia en los sectores cooperativo,
financiero y de seguros.

La Asamblea General de Asociados también elige a los
miembros de la Junta de Vigilancia, que de acuerdo con las
normas de auditoria interna (Norma NRP-15) y acorde a su
naturaleza cooperativa, tiene bajo su responsabilidad la
funcidn de la actividad de auditoria interna. La junta de
vigilancia esta conformada por cinco miembros; se encarga
de desarrollar el plan de trabajo de auditoria interna
autorizado para cada afo y de remitir los informes
trimestrales a la Superintendencia del Sistema Financiero.

Consejo de Administracion de Seguros Futuro

Héctor David Cérdova Artega Presidente
Alirio de JesUs Henriquez Vicepresidente
Bertha Silvia Mena de Moran Secretaria
Jonny Xavier Bonilla Chavarria Tesorero
Gloria Concepcion Montes Valencia Vocal

Santos Elisa Lépez Escobar Primer Suplente
Elmer Daniel Garcia Rivas Segundo Suplente

Romeo Ernesto Cervellén Tercer Suplente

Fuente: Seguros Futuro, A.C. de R.L.

La Aseguradora cuenta con Comités de Apoyo en los que
participan miembros del Consejo de Administracion y de la
Alta Gerencia. Los comités son: Auditoria, Riesgos,
Prevencion de Lavado de Dinero, de Educacion, Seguridad
Ocupacional y Reaseguro. Cabe mencionar que, todos los
Comités tienen su propio reglamento de funcionamiento.
Asimismo, la Compafiia ha adoptado la gestion integral de
riesgos de acuerdo con los requerimientos prudenciales y
técnicos establecidos por la Superintendencia del Sistema
Financiero (SSF), Banco Central de Reserva (BCR) y la Unidad
de Investigacion Financiera.

La gestion integral de riesgos se basa en la aplicacion de
politicas, metodologias y herramientas disefiadas y
ejecutadas por el area de Riesgos con el apoyo de los
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Comités y la Alta Gerencia, permitiendo identificar los
eventos de riesgos a los que estd expuesta la Compaiiia a
efectos de medir, evaluar y gestionar la probabilidad e
impacto de los riesgos cuantitativos y cualitativos, para ello
se han establecido mecanismos y procedimientos de
monitoreo y seguimiento que permitan garantizar la
ejecucion de los planes de accidn, para el tratamiento y
control de las exposiciones al riesgo.

Dicha gestion se ha fortalecido a través de la actualizacidn
del marco legal interno en concordancia con reformas
desarrolladas por los entes supervisores a la normativa de
riesgos, adecuando las herramientas y metodologias, perfil
y volumen de operaciones de la Aseguradora, asi como
ejecutando las actividades definidas en el plan anual de
trabajo, que contiene la evaluacion y cuantificacién de los
diferentes riesgos. Asimismo, se ha desarrollado el plan de
capacitaciones para todos los funcionarios y directivos a fin
de promover y reforzar la cultura de riesgos y garantizar el
resguardo y la continuidad operativa del negocio, lo cual es
revisado continuamente por la Alta Gerencia y Consejo de
Administracion.

El plan estratégico 2021-2025 comprende seis objetivos:
solvencia financiera, posicionamiento y participacién de
mercado, gestion y procesos internos, gobernabilidad
institucional, desarrollo de recursos y responsabilidad social
cooperativa. Dentro de las metas financieras esta lograr al
cierre del quinquenio una cobertura del 65.0% de la
membresia de la red de cooperativas FEDECACES. La
Aseguradora le apuesta a mantener la sostenibilidad del
negocio en el largo plazo mediante el establecimiento de
relaciones con las cooperativas de ahorro y crédito afiliadas
a la federacidn y sus clientes.

6. ANALISIS FINANCIERO Y DE GESTION

Los estados financieros a diciembre de 2022 fueron
auditados por una firma externa independiente registrada
ante el regulador local, y presentados de acuerdo con las
normas contables emitidas por la Superintendencia del
Sistema Financiero (SSF). Los informes de auditoria fueron
emitidos con opinidn limpia.

Cabe sefalar que, debido a la naturaleza cooperativa, la
Aseguradora estd exenta de todo tipo de impuestos
municipales y de impuesto sobre la renta, por resolucién del
Ministerio de Economia. Adicionalmente, en base a la NPS3-
03 emitida por la SSF, en los articulos 2 al 5, referente a
operaciones con personas vinculadas, no aplica para
asociaciones cooperativas que prestan servicios de seguros.
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6.1 Estructura financiera

Los activos totales acumularon un saldo de USD26.1
millones, y se expandieron a un ritmo de 5.2% anual
(diciembre 2021: +3.6%), explicado por el dinamismo
sostenido de la cartera de inversiones financieras (+7.2%).
Mientras que la industria registré un crecimiento en activos
de 6.3% en el mismo periodo. El portafolio de inversiones
ejerce dominio dentro de la estructura de balance, con una
participacion del 64.0% y en menor medida préstamos
netos (13.4%) y activo fijo (9.6%).

Los pasivos registraron un saldo de USD12.1 millones y
exhibié un incremento interanual de 1.8%, relacionado al
decrecimiento de las reservas técnicas (-1.2%), mientras
gue las reservas para siniestros aumentaron 18.5%. En linea
con el nucleo del negocio, la estructura pasiva se constituye
principalmente por las reservas técnicas y para siniestros,
exhibiendo una participacién de 71.1% en conjunto.
Adicionalmente, la Compafiia constituye provisiones
voluntarias para anticiparse al reconocimiento de gastos
venideros, asociados a proyectos de fortalecimiento
institucional. Lo anterior, se refleja en la cuenta de otros
pasivos, la cual significé el 22.9% de la deuda total.

Seguros Futuro, A.C. de R.L.
Composicion de la estructura financiera
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Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro

La politica de capitalizacién de utilidades, aunado al aporte
recurrente de las cooperativas asociadas, son factores que
explican el continuo crecimiento del patrimonio,
permitiendo absorber pérdidas ante dispersiones
significativas del costo por siniestros. En este sentido, los
recursos propios experimentaron una expansion interanual
de 8.3%, para acumular un saldo de USD13.9 millones a
diciembre de 2022 (diciembre 2021: +10.2%). Durante el
2022, la aseguradora incorporé dos cooperativas
aportantes, siendo estas: ACACESPRO de R.L y ACACI de R.L.

6.2 Gestion de la liquidez y calidad de activos

Seguros Futuro presenté adecuados indicadores de gestion
de liquidez, debido a la capacidad de realizacion que
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muestran la mayoria de los instrumentos que integran el
portafolio de inversiones, los cuales permiten mitigar
potenciales indemnizaciones de asegurados. Bajo dicha
linea, los activos liquidos cubren en 198.6% a las reservas y
en 141.2% a los pasivos totales, superando al promedio de
la industria de seguros (151.1% y 92.7%, respectivamente).

Seguros Futuro, A.C. de R.L.
Composicion de las inversiones
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Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro.

Las inversiones financieras y cartera de préstamos en
conjunto registraron un saldo de USD20.1 millones, cifra
mayor en 7.4% respecto al afo previo. Dicho portafolio estd
compuesto en su mayoria por depdsitos a plazo fijo (82.7%),
seguido de obligaciones bursatiles (14.2%) y una cartera de
préstamos (3.2%). La tasa de rendimiento promedio de esta
ultima se ubicé en 7.5% (diciembre 2021: 8.1%).

Los certificados de depdsito contabilizaron USD16.6
millones, creciendo de forma interanual en 6.9%.
FEDECACES registra la mayor participacion al concentrar el
59.9% del total. La relevante concentracion se ve mitigada
por tener caracteristicas de alta liquidez aunado a la
administracion  bajo convenio que garantiza Ia
disponibilidad inmediata al momento que la Aseguradora lo
requiera. Los valores restantes estan distribuidos en seis
bancos del mercado regulado del pais.

Adicionalmente, la Aseguradora mantiene obligaciones
bursatiles por un total de USD2.9 millones, transados en la
bolsa de valores, especificamente en reportos y LETES2022.
Por otra parte, la cartera de créditos, la cual estd colocada
en empleados de las cooperativas asociadas, acumuld
USD643.8 miles, y continua sin registrar préstamos vencidos
a diciembre de 2022.

Por su parte, las primas por cobrar registraron un saldo de
USD2.0 millones, exhibiendo una expansion interanual de
2.3%, explicado por el crecimiento en primas emitidas y la
estrategia comercial de fraccionamiento de pagos. La
relacion de primas por cobrar a activos totales se redujo de
8.1% a 7.9% explicado por el dinamismo de los activos en
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comparacién a las primas por cobrar. El periodo de cobro de
la Compaiiia se mantiene estable, puntuando 54 dias desde
53 dias de un afio atras (sector: 94 dias).

La Institucidon cuenta con flexibilidad financiera adecuada a
través de sus programas de reaseguro y su alta capacidad
de realizacion de los instrumentos que conforman el
portafolio de inversiones, por consiguiente, exhibe una
oportuna posicion de liquidez que le permite enfrentar las
obligaciones en el corto y mediano plazo.

Seguros Futuro, A.C. DE R.L.: Indicadores de liquidez y calidad de activos

Liquidez y calidad de activos dic-21 mar-22 jun-22 sep-22  dic-22

Activos liquidos / Reservas 197.7% 207.1% 216.9% 213.4% 198.6% 151.1%

Activos liquidos / Pasivos 135.9% 137.7% 132.4% 136.8% 141.2% 92.7%

Activos liquidos / Activos totales 65.0% 65.2% 64.5% 64.8% 654% 54.4%
Excedente 6 Deficiencia de Inversién 0.1% 0.02% 4.4% 3.4% 203.4% 12.8%
Préstamos crediticios / Activos totales 12.8% 12.5% 12.7% 12.9% 13.4% 3.6%
Primas por cobrar / Activos totales 8.1%  8.0% 7.6% 7.4% 79% 22.4%
Promedio de cobranza (dias) 53 51 49 50 54 94

Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro.
6.3 Primas

Los ingresos netos por suscripcién de negocios totalizaron
USD13.8 millones, exhibiendo un incremento interanual de
1.7% (diciembre 2021: 10.6%). En tanto el sector presentd
un crecimiento del 9.8%. Historicamente, la produccion de
primas ha estado centrada en los negocios suscritos con las
cooperativas asociadas, debido a la vinculacion con
FEDECACES, que le ha provisto de los medios para enlazar a
las cooperativas como clientes y como canales de
distribucion efectivos para llegar a los usuarios finales.

SCRiesgo considera, que la dinamica de crecimiento de la
compaiiia estara determinada por la fluctuacidn del ciclo
econdmico, asi como los avances en la cultura del seguro.
La emergencia sanitaria por COVID-19 y la vulnerabilidad a
los cambios climaticos han creado conciencia de la
importancia del aseguramiento, asi como del ahorro y
proteccidn financiera a largo plazo.
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Seguro Futuro, A.C. de R.L.
Evolucion de primas emitidas netas
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Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro.

Para 2023, la aseguradora estima crecer un 14.2% en primas
emitidas netas, de las cuales en su mayoria se concentraran
en el negocio de vida. El aumento proyectado estd
vinculado a las oportunidades que la comercializacion
masiva con FEDECACES le proporciona, debido a que
contribuye a cubrir ain mas el mercado cooperativo. El
potencial de crecimiento es amplio debido a los 330 mil
asociados de las cooperativas. En nuestra opinidn, la
diversificacion de los canales de comercializacién permitiria
alcanzar otros nichos de mercado no vinculados al sector
cooperativo.

Al cierre de 2022, la distribucién de los ingresos muestra
que el 61.3% de las primas son generadas por los seguros de
personas, el 35.1% lo representa dafios y un 3.6% fianzas. La
alta concentraciéon en seguros de personas esta relacionada
a los negocios generados directamente con las cooperativas
afiliadas. Lo anterior, supone una oportunidad de negocio
para enfocarse en crear soluciones integrales en la
cobertura de riesgos.

El seguro de proteccion de préstamos y ahorro (PP-PA)
representd el 35.8% de la suscripcidn total debido a que se
vende en conjunto con el otorgamiento de préstamos por
las cooperativas asociadas. Automotores es el segundo en
relevancia, aportando el 21.3% del total del primaje.
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Seguros Futuro, A.C. de R.L.
Composicion de las primas emitidas netas
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Fuente: Seguros Futuro, A.C. de R.L.

La produccién en el ramo de dafios presentd una expansion
interanual del 14.9% a diciembre de 2022, promediando por
arriba del crecimiento del sector (+11.4%), favorecido por el
dinamismo registrado en los seguros de automotores
(+7.2%) y paramétrico (+46.6%). Por su parte, las primas de
los seguros de personas decrecieron en 6.1%, debido a la
cancelacion de pdlizas de colectivo vida (-38.6%), no
obstante, esa salida de primas es parcialmente compensado
por los crecimientos de las pdlizas de deuda, ahorros y
aportaciones, vida cooperativo, afios dorados y retorno
futuro.

El monto de las primas cedidas representd el 17.5% de las
primas emitidas netas, aumentando desde 13.0% el afo
previo, explicado por el programa de reaseguros, el cual se
compone principalmente de contratos de exceso de pérdida
operativo, permitiendo considerar un techo maximo de
pérdida por ramo o agrupacion. Dichas primas totalizaron
USD2.4 millones, exhibiendo un incremento interanual de
36.8%

Las primas retenidas totalizaron USD11.4 millones, un 3.5%
menor a lo observado en diciembre de 2021, reflejando un
indice de retencidn de 82.5%, inferior al registrado un afo
atras (diciembre 2021: 87.0%); y explicado por el aumento
en la prima cedida. Por su parte, la prima ganada neta
acumuld un saldo de USD11.4 millones y presentd una
expansién anual del 1.8% al término de diciembre de 2022.

Seguros Futuro, A.C. DER.L.: Indicadores de primas

ES dic-21 mar-22 jun-22 sep-22  dic-22 T3
Participacién de mercado* 1.6% 1.7% 1.6% 1.5% 1.4%

Retencion 87.0% 80.9% 77.4% 79.8% 82.5% 63.3%
Variacién primas emitidas 10.6% 7.5% 11.7% 5.2% 1.7% 9.8%

Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro.
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6.4 Siniestralidad

A diciembre de 2022, el costo neto por reclamos ascendié a
USD6.8 millones, disminuyendo 12.4% interanualmente
debido al decremento en la letalidad a causa del Covid-19
debido al el amplio despliegue de la vacuna contra el
mismo. En este sentido, el indicador de siniestralidad bruta
a prima emitida neta disminuy6 de 57.3% a 49.3% (sector:
50.1%). Por ramo, la siniestralidad neta de salvamentos y
recuperaciones se distribuyd de la siguiente manera:
automotores (40.9%), PP-PA (30.7%) y colectivo de vida
(19.5%) entre los mas representativos.

Seguros Futuro, A.C. de R.L.

Composicion de los siniestros retenidos
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Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro.

M Otros seguros de dafios

Por su parte, la siniestralidad retenida acumuld un saldo de
USD5.4 millones, 16.8% menos que el mismo periodo del
afio anterior, derivado de la mejora en la siniestralidad
retenida de los ramos colectivo vida (-37.0%), y proteccion
para préstamos y ahorro (-14.7%). Consecuentemente, la
relacion de siniestralidad retenida a prima retenida
disminuy6 al promediar 47.2% desde 54.7% obtenido en
diciembre de 2021, colocandose por debajo del sector
(56.1%). Los seguros mas representativos de siniestralidad
retenida son: automotores (40.9%), PP-PA (30.7%) vy
colectivo vida (19.5%).

El 58.3% de la siniestralidad retenida se concentra en los
seguros de personas, su principal ramo de negocio, estos
ultimos acumularon un saldo de USD3.1 millones y
presentaron una variacion negativa de 26.5% explicado por
el menor pago de siniestros en los planes colectivos de vida,
y proteccidén de préstamos y ahorros (PP-PA); ademas se
observa una menor afectacién en los ramos de vida y salud
debido a un mayor control de la pandemia a través de la
vacunacion. Por su parte, los ramos de dafio denotaron un
incremento interanual de 2.6% debido al crecimiento de las
indemnizaciones por los seguros de automotores (+1.6%).
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Seguros Futuro, A.C. de R.L.
Crecimiento anual en siniestros retenidos - principales ramos

60.0%
40.0%

20.0%

0.0% R

-20.0%
-40.0%

-60.0%
dic-21 mar-22 jun-22 sep-22 dic-22

e PP-PA Colectivo vida Automotores

Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro

El indice de siniestralidad incurrida a prima devengada
disminuy6 a 51.3% desde 55.8% el afio anterior, y compara
favorablemente frente al promedio del sector (58.0%).
Comportamiento que se asocia con una reduccién en la
siniestralidad incurrida (-6.4%), comparado al crecimiento
de la prima ganada neta (+1.8%) indicando mejoras en la
capacidad para diluir los costos por siniestros.

Seguros Futuro, A.C. DE R.L.: Indicadores de siniestralidad

Siniestralidad mar-22 jun-22

Siniestralidad bruta / Prima neta 573% 533% 479% 492% 493% 50.1%
Siniestralidad retenida / Prima retenida 54.7% 56.9% 49.8% 49.4% 47.2% 56.1%
Siniestralidad incurrida / Prima devengada  55.8% 48.5% 45.6% 47.9% 513% 58.0%

Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro.

El incremento de la inflacién derivada de los efectos de la
crisisis globales en curso, asi como las escaladas en las tasas
de interés podrian impactar en la demanda de pdélizas, asi
como en los costos y rentabilidad de la compafiia. Seguros
Futuro ha experimentado alzas en el costo de los repuestos,
mano de obra, talleres, asistencia en el camino, entre los
mas representativos. La Aseguradora prevé pagar sus
siniestros de acuerdo con las condiciones estrictas de las
polizas. Asimismo, se estan negociando alianzas
estratégicas con los proveedores para lograr mejores
precios.

SCRiesgo considera que el crecimiento del ramo de
automotores deberia ir acompafado de estdndares de
suscripcion estrictos, dada la exposicién de la empresa ante
dicho ramo (21.3% del total del portafolio de primas), con el
fin de introducir los ajustes necesarios y mejorar su
desempefio. En nuestra opinidn, los niveles de siniestralidad
se mantendran estables en la medida que los riesgos que
suscribe la Compafia estén diversificados, que el
crecimiento en primas se apegue a politicas estrictas de
seleccion vy tarificacion y que se sostenga un adecuado
programa de reaseguro.
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6.5 Eficiencia

Los costos operativos netos totalizaron USD5.8 millones, y
exhibieron un crecimiento de 8.6% respecto a lo
contabilizado en diciembre de 2021. La estructura de costos
esta concentrada en la comisidn neta de intermediacion
(50.4%), la cual presentd un crecimiento interanual de 6.7%.

Los gastos administrativos ascendieron a USD2.8 millones,
cifra mayor en 10.8% respecto a diciembre de 2021, y
constituye el 48.6% de los costos totales. El dinamismo
obedece al aumento en los gastos de personal (+13.8%) y
gastos diversos (+11.1%). Cabe sefialar que la Aseguradora
constituye provisiones voluntarias para soportar futuros
incrementos de costos operativos o para la ejecucién de
proyectos estratégicos, los cuales se registran en gastos
diversos.

Seguros Futuro, A.C. de R.L.
Composicion de los costos operativos netos
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Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro.

Dentro de la comision de intermediacion predominan los
gastos de adquisicién y conservacion, los cuales crecieron
interanualmente en 8.3%, explicado principalmente por el
mayor dinamismo de los gastos de transporte,
comunicaciones, mantenimiento de vehiculos, mobiliario y
equipo. Por su parte, las comisiones que recibe Ia
Aseguradora de parte de los reaseguradores presentaron
un crecimiento de 68.4%.

El mayor incremento de los gastos administrativos (+10.8%)
frente a la variacion de las primas netas (+1.8%) ha
ocasionado desmejoras en el nivel de cobertura de dichos
gastos a primas emitidas, al desplazarse de 18.9% a 20.6%,
manteniéndose por arriba del sector (11.5%). Respecto a los
activos totales, los gastos de administracion registran una
participacion de 10.9% (diciembre 2021: 10.3%).
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Seguros Futuro, A.C. de R.L.
Evolucion de los costos operativos netos
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e COSLOS Operativos netos / Prima devengada

Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro.

El indice de eficiencia operativa (costos operativos netos /
prima devengada) denoté desmejoras al puntuar 51.0%
desde 47.8% hace un afio (sector: 40.1%). Los niveles de
eficiencia podrian mejorar en la medida incremente la
generacion interna por suscripcion de primas, lo cual
favoreceria la capacidad para diluir los costos por siniestros.

Seguros Futuro, A.C. DE R.L.: Indicadores de eficiencia

Eficiencia dic-21 mar-22 jun-22 sep-22  dic-22

Gastos administracién / Primas emitidas 189% 19.2% 18.9% 20.2% 20.6% 11.5%
Costos operativos netos / Prima devengada  47.8% 50.8% 51.8% 51.8% 51.0% 40.1%

Gastos administracion / Activos totales 103% 2.7% 5.2% 8.1% 10.9% 9.9%

Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro.

6.6 Rentabilidad

A diciembre de 2022, el ratio de gestion combinada se ubicé
en 102.3% (diciembre 2021: 103.6%), indicando una menor
capacidad para responder al pago de indemnizaciones y
sufragar costes operativos. El resultado obtenido alude al
bajo dinamismo de la prima ganada neta (+1.8%), asi como
el incremento de los costos operativos netos (+8.6%).

Seguros Futuro, A.C. de R.L.
indice de gestién combinada
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Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro.

Por su parte, el resultado técnico totalizé USD2.6 millones,
superior en 19.5% a lo observado en diciembre de 2021
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(USD2.2 millones), registrando un margen técnico de 18.7%,
mayor al 15.9% del afio anterior, ubicandose por arriba del
sector (12.4%), lo cual provee a la Aseguradora flexibilidad
para apalancar su crecimiento. En opinidn de SCRiesgo, las
perspectivas del sector asegurador podrian deteriorarse
ante la desaceleracién econdmica y las condiciones
climatoldgicas adversas que podrian aumentar el nimero
de reclamos.

El seguro de proteccion de préstamos y ahorro, junto con
proteger fueron los de mayor aporte a la utilidad técnica
generada, con 46.8% y 16.3%, respectivamente. Mientras
que el seguro colectivo vida presentd un resultado negativo
de USD217.3 millones dado que la aseguradora detuvo la
colocacion de dicho seguro con el fin de sustituirlo por uno
nuevo denominado colectivo deudores. Asi mismo el ramo
de automotores mantiene un resultado negativo de
USD215.8 millones; la mejora en el resultado de dichos
ramos persiste como un desafio para la Entidad, dada la
importante concentracién que poseen dentro del primaje.

Seguros Futuro, A.C. de R.L.
Resultado técnico por ramo
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Fuente: Seguros Futuro.

Con el fin de mejorar el resultado del ramo de automotores,
la Aseguradora, mantiene los siguientes objetivos: a) buena
seleccién de riesgos, b) atencién inmediata a emision de
polizas, c) servicio de calidad en gestidon de reclamos, d)
oportuna atencidn y seguimiento en ofertas de renovacion.
Cabe destacar que el seguro de automotores es un ramo
con frecuencia alta de siniestros, registra elevados indices
de cancelacion de podlizas, y actualmente estd
experimentando inflacidn en repuestos, talleres y servicios
complementarios.

A diciembre de 2022, la utilidad neta acumulé un saldo de
USD573.9 mil, exhibiendo una expansion interanual de
4.5%. El resultado final fue favorecido por la disminucién en
la siniestralidad retenida (-16.8%) y una mayor generacién
de ingresos provenientes del portafolio de inversiones
(+11.1%). El indicador de rentabilidad sobre activos (ROA) y
rentabilidad sobre el patrimonio (ROE) se mantienen
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estables dentro del periodo de analisis al puntuar 4.2% y
8.0%, respectivamente; similares a los registrados el afio
previo. El desafio para Seguros Futuro consiste rentabilizar
mas su mercado potencial, beneficidndose de su imagen de
marca en el sector cooperativo.

Seguros Futuro, A.C. DE R.L.: Indicadores de rentabilidad

Rentabilidad dic-21 mar-22 jun-22 sep-22  dic-22 BII-LT3

Ratio de gestion combinada 103.6% 99.4% 97.3% 99.7% 1023% 98.2%
Resultado de operacién / Prima devengada -3.6% 0.6% 2.7% 0.3% -2.3% 1.1%
Retorno sobre el activo (ROA) 4.2% 6.0% 6.5% 5.1% 4.2% 5.2%

Retorno sobre el patrimonio (ROE) 83% 11.7% 12.7% 9.8% 8.0% 12.6%

Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro.

La reforma correspondiente a la Ley del cuerpo de
bomberos impone desafios a la rentabilidad de la entidad.
Dicha reforma establece un impuesto ad valorem del 5.0%
aplicables a todas las pdlizas con excepcién de los seguros
de deuda, en ese sentido, la entidad espera reducir el
impacto del impuesto a través de la vinculacién del seguro
colectivo vida a dos lineas de crédito, con el fin de financiar
la compra del seguro por parte de las cooperativas y
asociados y de esta forma preservar los resultados
financieros de la aseguradora.

6.7 Reaseguros

Seguros Futuro cuenta con contratos de reaseguro de
exceso de pérdida con cobertura operativa y de exceso de
pérdida catastréfico para los seguros de personas y dafios.
La pertenencia de la Aseguradora a la Asociacion
Latinoamericana para la Educacion en Reaseguro (LARG), le
ha provisto de una mayor capacidad para acceder a mejores
condiciones y beneficios en sus programas de reaseguros de
vida y dafios. LARG es un grupo de 14 aseguradoras y
mutuales de origen cooperativo, ubicadas en Latinoamérica
y el Caribe, que trabajan de forma conjunta desde el afio
2004, con el objetivo de negociar y colocar sus contratos de
reaseguro en conjunto y en el desarrollo de programas de
capacitacion.

RGA Reinsurance Co. destaca como el reasegurador lider en
los contratos operativos y de vida (70.0%); en seguros de
dafios existe una participacion distribuida entre:
Reaseguradora Patria, American Agricultural Ins. Co;
Reinsurance Group of América, Shelter Re, Navigators y
Echo Re. Para el caso especifico del seguro paramétrico, la
Aseguradora cuenta con un contrato facultativo, donde el
reasegurador Swiss RE brinda cobertura del 100.0% del
riesgo.

En 2022, la Compaifiia incorpord una nueva reaseguradora:
QBE Europe de Espaiia, la cual posee alta calidad crediticia
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e importante trayectoria a escala internacional. Todas las
reaseguradoras contratadas por Seguros Futuro cuentan
con buenas calificaciones de riesgos otorgadas por agencias
de clasificacidn internacionales, lo cual reduce el riesgo de
crédito. La gestion en la colocacidon de los reaseguradores
en incendio, automotores y misceldaneos se realiza por
medio del corredor Guy Carpenter.

6.8 Reservas

La cobertura de reservas exhibida por la Compaiiia es
consistente con la composicion de su cartera de primas y
esquema de reaseguro. A diciembre de 2022, acumularon
un saldo de USD8.6 millones y constituyen el principal
pasivo con una participaciéon del 71.1% de las obligaciones
totales. La base de reservas se incrementd en 5.4%,
congruente con el dinamismo registrado en la suscripcion
de primas.

Seguros Futuro, A.C. de R.L.

Evolucion de las reservas
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En miles de délares
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Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro.

Las reservas son constituidas de acuerdo con los
requerimientos regulatorios y su composicidn es acorde a
los ramos suscritos, en donde la mayor participacion
corresponde a las reservas de riesgo en curso (51.8% del
total de reservas) y en menor medida se encuentran las
reservas para siniestros reportados (23.4%); reservas para
siniestros ocurridos y no reportados (14.3%); reservas
matematicas (7.5%); y reservas de prevision (3.1%).

Seguros Futuro, A.C. DE R.L.: Indicadores de reservas

Reservas dic-21 mar-22 jun-22 sep-22 dic-22 B{IeLIg

Reservas totales/ Prima retenida 69.2% 69.2% 69.5% 71.1% 75.6% 66.3%
Reservas de siniestros / Total reservas 33.5% 305% 29.5% 32.2% 37.7% 38.0%
Reservas totales / Pasivo total 68.7% 665% 61.0% 641% 71.1% 61.3%

Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro.

El nivel de cobertura de reservas a prima retenida se ubico
en 75.6%, superior al registrado un afio atras (69.2%) y
promedia por arriba de la industria (66.3%), cabe sefialar
que el comportamiento de la industria esta influenciado por
un volumen importante de reservas matematicas
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constituidas por compaiiias especializadas en la
comercializacion de seguros de vida individual, negocio de
baja participacion para Seguros Futuro. En opinion de
SCRiesgo, la Comparfia exhibe niveles de reservas
adecuados y congruente con el modelo de negocios,
constituidas conforme a las exigencias del regulador local.

6.9 Solvencia

Al cierre del afio 2022, el patrimonio totaliz6 USD14.0
millones, expandiéndose interanualmente en 8.3%. El
crecimiento es impulsado por las capitalizaciones
constantes de las utilidades anuales, asi como los aportes
de los asociados, en su mayoria asociaciones cooperativas;
lo cual se refleja en un indicador de suficiencia patrimonial
robusto, al ubicarse en 285.2%, promediando
significativamente arriba del sector (55.1%).

Seguros Futuro, A.C. de R.L.
Desempeiio de la Suficiencia Patrimonial

16,000 300%
14,000
250% o
£
g 12,000 ]
L &
E 200% 3
% 10,000 2
2 z
g H
2 8,000 150% &
= 5
c E
6,000 g
100% S
2
4,000 s
so% X
2,000
0 0%
dic-21 mar-22 jun-22 sep-22 dic-22

' Excedente de Patrimonio Patrimonio Neto Minimo = Suficiencia Patrimonial

Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro.

Dentro de la composicidon del patrimonio, el aporte social
persiste como el componente principal con una proporcién
del 53.0%, seguido de reservas (42.2%), resultados
acumulados (4.1%) y patrimonio restringido (0.6%). La
relacién de patrimonio a activo total promedié 53.7%,
cercano al registrado un afio atras (53.7%) y superior al
promedio de la industria (41.3%). Durante el 2022, la
Entidad logré la afiliacion de dos cooperativas aportantes:
ACACESPRO de R.Ly ACACI de R.L, consolidando un total de
23 cooperativas asociadas.

En nuestra opinién, la Aseguradora enfrenta el reto de
mantener la rentabilidad debido a los cambios normativos
recientes que incidiran en nuevos impuestos. Cabe sefialar,
que la amplia base de capital, sélida y de buena calidad,
acompanado de la reinversidon de las utilidades, genera
fortaleza para absorber presiones transitorias en la
rentabilidad. El nivel de excedente patrimonial brinda una
capacidad amplia de absorcidn de pérdidas ante variaciones
significativas de los siniestros. La sélida posicion de
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solvencia se pondera como una de las principales fortalezas informacidn, ademds no considera la liquidez que puedan tener los distintos
financieras de la Compaﬁl’a valores tanto en el mercado primario como en el secundario. La

informacidn contenida en este documento se presenta tal cual proviene del

Seguros Futuro, A.C. DE R.L.: Indicadores de solvencia emisor o adm/n/strador, sin asumir ningun tipo de representacion o

garantia.
dic-21 mar-22 jun-22 sep-22  dic-22 {4

Suficiencia patrimonial 259.2% 232.0% 242.5% 254.4% 285.2% 55.1% “ . ) R ., . .. . .
'SCRiesgo considera que la informacion recibida es suficiente y satisfactoria

Patrimonio / Activo Total 52.2% 52.6% 513% 52.6% 53.7% 41.3% . T
para el correspondiente andlisis”.

Pasivo / Patrimonio 91.7% 90.0% 95.0% 90.1% 86.3% 142.1%

Prima devengada/ Patrimonio 86.8% 82.7% 79.8% 80.8% 81.7% 131.5%

“La clasificacion expresa una opinién independiente sobre la capacidad de
Variacidn patrimonio 102% 10.8% 11.1% 8.7% 8.3% 6.7% la Entidad clasificada de administrar riesgos”
Fuente: Estados financieros de Seguros Futuro.

SCRiesgo da servicio de clasificacion de riesgo a esta entidad desde el afio
2015. Toda la informacion contenida en el informe que presenta los
fundamentos de clasificacion se basa en informacién obtenida de los
emisores y suscriptores y otras fuentes consideradas confiables por
SCRiesgo. SCRiesgo no audita o comprueba la veracidad o precision de esa

ANEXOS

Seguros Futuro, A.C. de R.L.

Estado de situacién financiera

En miles de ddlares

Activo

Disponibilidades 536 2.2% 931 3.7% 870 3.2% 602 2.3% 361 1.4%
Inversiones financieras 15,574 62.8%| 15,580 61.5%| 16,558 61.3%| 16,561 62.5%| 16,689 64.0%
Prestamos netos 3,173 12.8%| 3,154 12.5%| 3,429 12.7%| 3,421 12.9%| 3,494 13.4%
Primas por cobrar 2,003 8.1%| 2,018 8.0%| 2,049 7.6%| 1,969 7.4%| 2,049 7.9%
Sociedades deudoras de seguros y fianzas 337 1.4% 321 1.3% 494 1.8% 639 2.4% 405 1.6%
Activo fijo neto 2,623 10.6%| 2,597 10.3%| 2,583 9.6%| 2,541 9.6%| 2,493 9.6%
Otros activos 536 2.2% 713 2.8%| 1,048 3.9% 748 2.8% 574 2.2%
Total Activo 24,781| 100.0%| 25,314 100.0%| 27,032| 100.0%| 26,482 100.0%| 26,065 100.0%
Pasivo

Obligaciones con asegurados 251 1.0% 191 0.8% 583 2.2% 258 1.0% 193 0.7%
Reservas técnicas 5,417 21.9%| 5,546 21.9%| 5,663 20.9%| 5,454 20.6%| 5,352 20.5%
Reservas para siniestros 2,730 11.0%| 2,428 9.6%| 2,373 8.8%| 2,590 9.8%| 3,234 12.4%
Sociedades acreedoras de seguros y fianzas 230 0.9% 772 3.0%| 1,248 4.6% 676 2.6% 474 1.8%
Obligaciones financieras 299 1.2% 195 0.8% 316 1.2% 194 0.7% 39 0.1%
Otros pasivos 2,910 11.7%| 2,834 11.2%| 2,962 11.0%| 3,357 12.7%| 2,760 10.6%
Total pasivo 11,857 47.8%| 11,988 47.4%| 13,166 48.7%| 12,548 47.4%| 12,071| 46.3%
Patrimonio

Aporte social 6,657 26.9%| 7,237 28.6%| 7,335 27.1%| 7,383 27.9%| 7,420 28.5%
Reservas 5,642 22.8%| 5,643 22.3%| 5,619 20.8%| 5,497 20.8%| 5,912 22.7%
Patrimonio restringido 75 0.3% 75 0.3% 74 0.3% 73 0.3% 88 0.3%
Resultados acumulados 549 2.2% 372 1.5% 837 3.1% 980 3.7% 574 2.2%
Total Patrimonio 12,924 52.2%| 13,326| 52.6%| 13,865( 51.3%| 13,934 52.6%| 13,994| 53.7%
Total Pasivo y Patrimonio 24,781| 100.0%| 25,314| 100.0%| 27,032| 100.0%| 26,482| 100.0%| 26,065| 100.0%
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Seguros Futuro, A.C. de R.L.

Estado de Resultados

En miles de ddlares dic-21 % mar-22 % jun-22 % sep-22 % dic-22 %

Prima emitida 13,541 100.0% 3,563| 100.0% 7,468 100.0%| 10,626 100.0%| 13,772| 100.0%
Prima cedida -1,761] -13.0% -681| -19.1%| -1,689| -22.6%| -2,142] -20.2%| -2,410| -17.5%
Prima retenida 11,780 87.0% 2,882 80.9% 5,780 77.4% 8,484| 79.8%| 11,362 82.5%
Gasto por reserva de riesgo en curso -1,110 -8.2% -255 -7.2% -547 -7.3% -823 -7.7%| -1,124 -8.2%
Ingreso por reserva de riesgo en curso 553 4.1% 126 3.6% 301 4.0% 786 7.4% 1,189 8.6%
Prima ganada neta 11,223| 82.9% 2,754 77.3% 5,534| 74.1% 8,447| 79.5%| 11,428| 83.0%
Siniestro bruto -7,886( -58.2%| -1,917( -53.8%| -3,618| -48.5%| -5,292( -49.8%| -6,900| -50.1%
Salvamentos y recuperaciones 129 1.0% 19 0.5% 38 0.5% 65 0.6% 104 0.8%
Siniestro Pagados Netos de Salvamentos y Recup. -7,758| -57.3%| -1,898| -53.3%| -3,580| -47.9%| -5,227| -49.2%| -6,795| -49.3%
Recuperacidn de reaseguro 1,313 9.7% 259 7.3% 701 9.4% 1,038 9.8% 1,435 10.4%
Siniestro retenido -6,444| -47.6%| -1,639| -46.0%| -2,880| -38.6%| -4,189| -39.4%| -5,360| -38.9%
Gasto por reserva de reclamo en tramite -1,432| -10.6% -109 -3.1% -319 -4.3% -788 -7.4%| -1,649| -12.0%
Ingreso por reserva de reclamo en tramite 1,610 11.9% 4111 11.5% 676 9.1% 928 8.7% 1,145 8.3%
Siniestro incurrido neto -6,266| -46.3%| -1,337| -37.5%| -2,522| -33.8%| -4,049| -38.1%| -5,864| -42.6%
Gastos de adquisicidn y conservacion -2,882| -21.3% -736| -20.7%| -1,554| -20.8%| -2,353| -22.1%| -3,120| -22.7%
Comisién neta de intermediaciéon -2,806| -20.7% -716| -20.1%| -1,453( -19.5%| -2,227| -21.0%| -2,992| -21.7%
Resultado técnico 2,151 15.9% 701| 19.7%| 1,559 20.9%| 2,172 20.4%| 2,571| 18.7%
Gastos de administracion -2,558| -18.9% -684| -19.2%| -1,411| -189%| -2,148] -20.2%| -2,834| -20.6%
Resultado de operacion -407 -3.0% 17 0.5% 148 2.0% 24 0.2% -263 -1.9%
Ingresos financieros y deinversion 794 5.9% 210 5.9% 427 5.7% 654 6.2% 882 6.4%
Gastos financieros y de inversion -133 -1.0% -37 -1.0% -65 -0.9% -89 -0.8% -112 -0.8%
Otros ingresos 811 6.0% 200 5.6% 348 4.7% 423 4.0% 602 4.4%
Otros gastos -39 -0.3% -18 -0.5% -19 -0.3% -32 -0.3% -34 -0.2%
Excedente antes de reservas 1,026 7.6% 372 10.4% 837 11.2% 980 9.2% 1,075 7.8%
Reserva Legal -106( -0.8% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% -108( -0.8%
Excedente no distribuible 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% -15 -0.1%
Reserva de Educacidn -103 -0.8% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% -108 -0.8%
Reserva Catastrofica -205 -1.5% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% -215(  -1.6%
Reserva Social -63 -0.5% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% -56 -0.4%
Resultado neto 549 4.1% 372 10.4% 837 11.2% 980 9.2% 574 4.2%
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