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SEGUROS FUTURO, A.C. DE R.L.

RESUMEN

Moody’s Local El Salvador, afirma la clasificacion de Fortaleza Financiera en
EA+ a Seguros Futuro, A.C. de R.L. (en adelante, Seguros Futuro o la
Aseguradora). La perspectiva es Estable.

La clasificacién pondera su base patrimonial robusta, el nivel de rentabilidad y
respaldo de reaseguro adecuados con que opera, asi como las sinergias
comerciales y operativas con su principal aportante, la Federacién de
Asociaciones Cooperativas de Ahorro y Crédito de El Salvador de
Responsabilidad Limitada (FEDECACES de R.L.). Por otra parte, se consideré el
nivel alcanzado en la razén de gestién combinada, presionada por los gastos de
suscripcién y la proporcién relevante de activos invertidos en compaiias no
clasificadas.

La base patrimonial de Seguros Futuro se ha beneficiado en el tiempo de la
continua capitalizacién de los excedentes de su operacién, asi como de las
aportaciones voluntarias de sus asociados, lo que se refleja en niveles de
apalancamiento estables e inferiores al mercado y en el cumplimiento holgado
del margen de solvencia regulatorio. Al cierre de 2025, se registré una relacion
de primas retenidas anualizadas a patrimonio de 0.8x (vs. 1.1x promedio del
sector).

Seguros Futuro registrd al cierre de 2025 incrementos en su estructura de
gastos de suscripcion, influenciado por la practica de provisiones asociadas a
diferentes proyectos para el desarrollo de su estrategia. Lo anterior ha logrado
ser atenuado parcialmente por la siniestralidad de su cartera; no obstante, la
aseguradora registré una razén de gestion combinada de 99.8%, creando una
dependencia mayor sobre el resultado financiero de la Aseguradora. Por tanto,
la agencia destaca el reto de contener el crecimiento de dichos gastos de
suscripcién, de manera que no genere deterioros en sus niveles de rentabilidad,
los cuales han sido favorables y consistentes en el tiempo.

Asimismo, los activos de mayor liquidez conservan una disponibilidad alta para
cubrir requerimientos de corto plazo. Sin embargo, es importante destacar que
se concentra alrededor del 64% de sus inversiones en depdsitos en
FEDECACES, entidad que no dispone de una clasificacion de riesgo; no
obstante, se trata de recursos en excesos que no computan para el
requerimiento de inversidn de reservas.

Por su parte, el programa de reaseguro se mantiene diversificado, en el cual
participan reaseguradores de adecuada calidad crediticia. De igual forma, la
aseguradora se beneficia de pertenecer a la Asociacién Latinoamericana para la
Educacion en Reaseguro (LARG), accediendo a mayores capacidades en sus
contratos de reaseguros asi como a mejores condiciones y beneficios en sus
programas de reaseguros principalmente para ramos de dafios.
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Fortalezas crediticias

— Sinergias comerciales y operativas con su principal aportante, la Federacién de Asociaciones Cooperativas de
Ahorro y Crédito de El Salvador de Responsabilidad Limitada (FEDECACES de R.L.)

— Base patrimonial robusta, favorecida por la continua capitalizacion de los excedentes de su operaciony
aportaciones de sus asociados, que respalda adecuadamente la dindmica del negocio.

— Respaldo de reaseguro adecuado y diversificado.

Debilidades crediticias
— Participacion de mercado acotada.

— Gastos de suscripcidn presionan la razén de gestiéon combinada.

— Resultado técnico deficitario del ramo de autos.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion

— Una mejora sostenida en el indicador de gastos de suscripcidn, que se traduzca en una mejora en la razén de
gestién combinada que permita una dependencia menor del ingreso financiero. Lo anterior, acompafnado de un
crecimiento sostenido de las primas suscritas, que fortalezca su posicidon competitiva actual; sin deteriorar sus
niveles de siniestralidad y desempeiio.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion

— Presiones adicionales en la participacién de los gastos de suscripcion, que incida en un deterioro mayor de la razén
de gestion combinada y que afecte de manera significativa sus niveles de rentabilidad.

Principales aspectos crediticios

Participacion de mercado acotada con modelo de negocio orientado segmento de mercado

Seguros Futuro, A.C. de R.L., fue creada en 1994. Es la Unica compaiiia de seguros del pais de naturaleza juridica como
asociacién cooperativa, vinculada desde sus inicios a la Federacién 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, por tanto, es sujeta, a la Ley de Sociedades de Seguros.

La aseguradora comercializa todos los ramos de seguros, y al cierre de 2025 mostré un mayor enfoque en lineas de
seguros de personas (62%) y, en menor medida en las lineas de seguros de dafios y fianzas (37%). Historicamente, la
generacion de primas se ha enfocado en el aseguramiento de las cooperativas afiliadas, lo cual sobresale dentro de la
produccién de primas, beneficidAndose de la asociacion con FEDECACES, no obstante también atiende a otras
cooperativas no afiliadas a esta red. Por tanto, el seguro de deuda persiste como su principal linea de negocio (38%).

Por su parte, dentro del mercado asegurador local, Seguros Futuro mantuvo una posicién de mercado acotada,
considerando su estrategia de nicho y la naturaleza de su negocio cautivo, lo que equivale a una participacién del 1.6%
del mercado total por primas suscritas al cierre de 2025. No obstante, en su nicho de mercado la compaiia aun
muestra potencial de crecimiento y explotacion de su canal comercial cautivo.

Por canal comercial, destacan los negocios generados a través de las cooperativas; asimismo, un flujo importante del
negocio es generado a través de una fuerza de venta propia especializada en comercializar todo el portafolio de seguros
como a través de alianzas con el canal comercial bancario.

Por otra parte, la aseguradora se mantiene con una estructura de gobierno corporativo adecuada, en linea con la
regulacidn local, bajo una linea estratégica formalmente definida, con un equipo gerencial de larga trayectoria 'y
experiencia, acompanada de una adecuada gestidn de riesgos. Seguros Futuro se rige por sus estatutos, ademas de las
leyes especificas que regulan su funcionamiento, contenido en el Cédigo de Gobierno Corporativo, Cédigo de Eticay
demas normativa interna. La Asamblea General de Asociados es la autoridad maxima de la Aseguradora, el Consejo de
Administracion es elegido por la Asamblea General de Asociados y estd conformado por cinco miembros propietarios y
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tres suplentes, elegidos para un periodo de tres aios. Los funcionarios participan activamente en la gestion de la
aseguradora y cuentan con una amplia experiencia en los sectores cooperativo, financiero y de seguros.

FIGURA 1 Resumen factores estandares de clasificacion de Seguros Futuro, A.C. de R.L.
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Fuente: Seguros Futuro, A.C. de R.L./ Elaboracién: Moody's Local El Salvador

Reinversion constante de resultados favorece posicion patrimonial y niveles de apalancamiento.

Al cierre de 2025, el patrimonio total alcanzé USD17.84 millones (+8%), el cual histéricamente se ha visto favorecido por
una generacién de recursos constantes y la reinversion de estos excedentes, asi como de aportes voluntarios de los
asociados, principalmente de las cooperativas. El patrimonio total fue equivalente al 54.3% del activo total, proporcion
que persiste por encima del promedio del sector (45.5%). Adicionalmente la posicion patrimonial se mantiene alineada
a las exigencias de margen de solvencia regulatorio, siendo que a diciembre 2025 presentd una suficiencia robusta de
300.8% sobre el margen de solvencia regulatorio.

La agencia considera que su base patrimonial respalda adecuadamente el crecimiento y dindmica de negocio, lo que se
sustenta en indicadores de apalancamiento estables que al cierre de 2025 compararon favorablemente con el promedio
del sector. El indicador de primas retenidas anualizadas a patrimonio de 0.8x (diciembre 2024: 0.8x), el cual compara
favorablemente con el promedio del sector de 1.1x. Por su parte, el apalancamiento bruto de la aseguradora fue de 1.1x
(diciembre 2024:1.2x). La agencia no esperaria cambios relevantes en la tendencia registrada por los niveles de
apalancamiento, y es de esperar continlen alineados con sus niveles de rentabilidad como a una politica de reinversion
de resultados bastante conservadora.

Gastos de suscripcion presionan desempeiio.

El crecimiento de cartera, al cierre de 2025, se mantuvo inferior al dinamismo mostrado por el sector asegurador, no
obstante el desempefio en términos de siniestralidad mostré una evolucidn favorable y los niveles de rentabilidad se
mantuvieron consistentes, con una dependencia mayor sobre el ingreso financiero.

Al cierre de 2025, el desempeiio de la aseguradora continud beneficiado por una tendencia a la baja en siniestralidad
neta del periodo. En términos de desempefio de la cartera, los ramos de lineas de seguros personales, atenuaron en
gran medida la siniestralidad para los ramos de dafios, influenciado principalmente por el comportamiento del ramo de
autos, cuya evolucidn en desempefio sera parte clave para fortalecer el resultado técnico de la Aseguradora; por ello al
cierre de 2025 la siniestralidad neta de la Aseguradora presenté una evolucién favorable hasta 29.9% (diciembre 2024:
33.8%).

Sin embargo, la compafia muestra una eficiencia operativa menor, lo que se evidencia en un deterioro de la relacién de
su estructura de gastos de suscripcion totales (de adquisicion netos y de administracidn), en relacién a primas
devengadas, la cual fue de 69.9% (diciembre 2024: 66.7%). Este incremento en la estructura de gastos continué a lo
largo de 2025 influenciado por la practica de provisiones, asociadas al desarrollo de su estrategia, proyectos
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tecnoldgicos como de digitalizacion. Por tanto, la Aseguradora registré una razén de gestién combinada de 99.8%, muy
en linea con lo presupuestado por la Seguros Futuro.

No obstante, la aseguradora sigue exhibiendo una capacidad adecuada de generacién interna de resultados, con una
dependencia mayor sobre el resultado financiero, exhibiendo un retorno sobre el patrimonio promedio de 8.7%
(diciembre 2024:8.8%), el cual si bien ha sido consistente este se ubica por debajo del promedio del sector (14.9%) a la
misma fecha.

Adecuada calidad del portafolio de inversiones e Indicadores de liquidez superiores al sector

El portafolio de inversiones de Seguros Futuro se mantiene alineado a la regulacién local, y al cierre de 2025 totalizé
USD22.55 millones (69% de los activos totales), colocados Ginicamente en depdsitos a plazo. Sin embargo, dentro de
estos recursos existe una concentracion relevante (64%), colocada en FEDECACES, entidad que no posee una
clasificacién de riesgo. Sin embargo, cabe destacar que se trata de recursos en exceso que no computan para el
requerimiento de inversidn de reservas.

Por otra parte, la aseguradora se mantuvo registrando dentro de su balance una cartera de préstamos (11% de los
activos), los cuales, en su mayoria corresponden a operaciones de reporto a corto plazo (82%) y el resto corresponde a
préstamos otorgados a empleados de la Corporacién FEDECACES, éstos junto con los recursos de depdsitos a plazo
colocados en FEDECACES, en relacién a patrimonio muestran una participacién importante al cierre de 2025.

Asimismo, la agencia es de la opinidn que Seguros Futuro mantiene indicadores de gestion de liquidez muy adecuados,
favorecidos por un portafolio de inversiones compuesto de instrumentos de facil realizacién, acorde con la dindmicay
estructura de la cartera suscrita. En este sentido, las inversiones totales y el disponible cubren 9.3x las obligaciones
técnicas totales y 3.0x la base de reservas totales.

Esquema de reaseguro diversificado y apoyo técnico.

Seguros Futuro opera con un nivel de retencidn alto de las primas suscritas (86% al cierre de 2025) por encima del
promedio del sector, lo cual se explica en su estructura de reaseguro, en la cual existen contratos exceso de pérdidas
por riesgo y considerando que algunos productos de microseguros de vida son manejados a retencién. Asimismo, la
aseguradora cuenta con reaseguradores de adecuada calidad crediticia dentro de su esquema de reaseguro, orientado
a limitar las pérdidas maximas a cargo de la Aseguradora, con exposiciones en relacién a patrimonio bastante
conservadoras.

Seguros Futuro pertenece a la Asociacion Latinoamericana para la Educacién en Reaseguro (LARG), a través de la cual
la aseguradora alcanza mayores capacidades en sus contratos de reaseguros como mejores condiciones y beneficios
en sus programas de reaseguros principalmente para los ramos de dafios. LARG es un grupo de 13 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
capacitacién.
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Anexo |

Tabla de Indicadores Clave

Gastos de suscripcidon/Primas netas devengadas 69.9% 66.7% 60.1% 51.0%
Primas brutas emitidas/Primas brutas emitidas promedio de la 0.4 0.4 0.4 0.3
industria (x)

Activos de alto riesgo/Capital 85.2% 77.9% 72.3% 76.5%
(Primas brutas emitidas+Reservas de siniestros brutas)/(Capital-10% 1.1x 1.2x n.d nd
de los Activos de Alto Riesgo)(x)

Capital - 10% de activos de alto riesgo/Activos totales -10% de los 52% 53% 53% 52%
activos de alto riesgo)

ROE: Resultado neto/ Capital (promedio de los ultimos cinco afios) 8.6% 9.0% 9.7% 11.4%
ROE / Desviacion estandar promedio de los ultimos cinco afios 1866.5% 862.5% 521.1% 296.8%

Fuente: Seguros Futuro, A.C. de R.L. / Elaboracion: Moody's Local El Salvador.

Anexo Il
Analisis del Entorno Econémico General y Sectorial

El perfil crediticio de El Salvador refleja una fortaleza econdémica moderada con mayores perspectivas de crecimiento e
inversién como resultado de la mejora estructural en la seguridad en todo el pais, y una fuerte mejora en la liquidez del
gobierno que ha hecho que el soberano sea menos susceptible a riesgos de eventos. Esto se ve contrarrestado por una
baja capacidad para atender la deuda y elevados niveles de deuda publica que limitan la fortaleza fiscal, asi como
desafios para las instituciones y la solidez de la gobernanza, aunque el gobierno esta construyendo un historial de
formulacién de politicas econémicas mas consistente y técnica, mejorando la percepcién del mercado.

El sector asegurador salvadoreifio mantuvo una trayectoria de crecimiento favorable al cierre de 2025, lo que se estima
siga impulsado en 2026 por el crecimiento relevante en seguros de salud e incendio, y en el que también contribuira el
dinamismo en seguros de autos y de vida. La penetracion del sector (2.7% del PIB) sigue destacando a nivel regional,
aunque con oportunidades de expansién en seguros de personas y en segmentos empresariales mas pequenos. Por
otra parte, el sector sigue operando con una razén de gestién combinada cercana a 100%, aunque la tendencia es
ascendente en sus resultados, apoyado en el buen rendimiento de las inversiones. Por tanto, el sector mantiene el
desafio de fortalecer su resultado técnico, lo que apoye de manera mas sostenible a la generacidn de utilidades.

Informaciéon Complementaria

Equivalencia

Ti Equivalenci
|.p'o de. . Clasificacion quivalencia Perspectiva Clasificacion escala Perspectiva
clasificacion escala . . .
actual . actual anterior regulatoria anterior
/Instrumento regulatoria actual .
anterior

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

Fortaleza A+.sv EA+ Estable A+.sv EA+ Estable

Financiera

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

Moody’s Local El Salvador, da servicio de clasificacidn de riesgo a este emisor en El Salvador desde el afio 2015.
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Informacién considerada para la clasificacion.

La informaciodn utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2025 e
informacion adicional proporcionada por la aseguradora y obtenida de la Superintendencia del Sistema Financiero a la
misma fecha. Moody’s Local El Salvador considera que la informacidn recibida es suficiente y satisfactoria para el
correspondiente analisis.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— 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 proteccién son satisfactorios.

— Perspectiva Estable: baja probabilidad de cambio de la clasificacién en el mediano plazo.

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

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

Metodologia Utilizada.

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

Divulgaciones Regulatorias

— Nombres de los analistas que participaron en la elaboracién de los andlisis de la clasificacién de
riesgo. Maria José Arango
— Fecha de la reunién del Consejo de Clasificacién que dio origen al acuerdo. 6/abril/2026

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de clasificacion.
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jurisdicciones, incluida Singapur. UE: En la Unién Europea, Moody’s Deutschland GmbH y Moody’s France SAS prestan servicios como revisores externos de conformidad con los requisitos aplicables del
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