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Fitch Afirma Calificacion
Nacional a Aseguradora Rural
en ‘AA(gtm)’; Perspectiva
Estable

Mon 28 Feb, 2022 - 5:46 PM ET

Fitch Ratings - San Salvador - 28 Feb 2022: Fitch Ratings afirmé la calificacion de fortaleza
financiera de seguros (FFS) en escala nacional de Aseguradora Rural, S.A. (Aseguradora
Rural), en ‘AA(gtm)’ la Perspectiva es Estable.

La calificacion de Aseguradora Rural se fundamenta en la capacidad y disposicién de su
accionista principal, Banco de Desarrollo Rural, S.A. (Banrural) para brindarle soporte en
caso de ser necesario.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

En el andlisis de la capacidad de soporte, Fitch considera la calificacién internacional de
Banrural de ‘BB- con Perspectiva Estable y el tamano relativo de la operacion de
Aseguradora Rural para el banco. Fitch ha valorado también en la propensién de soporte,
aspectos como el rol estratégico de la aseguradora para su accionista principal, el riesgo por
reputacién involucrado ya que comparten la misma marca, las sinergias de operacién y nivel
de integracion alto. Al cierre de 2021 aproximadamente 75% de las primas suscritas por
Aseguradora Rural eran generadas por medio del canal bancario. El riesgo por reputacion
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considera el apoyo exitoso de la subsidiaria en los objetivos trazados por su grupo
controlador.

La posicion competitiva de Aseguradora Rural, S.A. se favorece de su franquicia de mercado
significativa, apalancada en la marca que comparte con su propietario, Banco de Desarrollo
Rural, S.A. (Banrural), con el cual mantiene una integracion alta tanto operativa como de
negocios, y le supone una capacidad de distribucién amplia y ventajas competitivas. La
oferta de seguros de Aseguradora Rural es variada y responde principalmente a seguros
masivos de bajo costo, tanto obligatorios como voluntarios, comercializados a través del
banco y sus agencias, asi logro una atomizacion y diversificacion de los riesgos que suscribe.

El patrimonio de Aseguradora Rural crecié 3.7% a diciembre de 2021, por debajo de 8% del
promedio de 2018 a 2020; sigue favorecido de una generacién de resultados constante. La
compafia se posicioné en el segundo lugar del mercado en términos de utilidades, con lo
cual logra atenuar una politica poco conservadora de distribucion de resultados y presentar
niveles de apalancamiento por debajo del mercado. Al cierre de diciembre de 2021, la
relacion de primas retenidas a patrimonio fue de 1.96 veces (x) (mercado: 1.3x),y lade
primas retenidas mas reservas netas fue de 1.3x sobre patrimonio (mercado: 2.5x), ambos
adecuados en opinién de Fitch.

El crecimiento fuerte en primas retenidas (19.0%) al cierre de 2021, permitio a la compania
reflejar una eficiencia operativa de 18.6% (diciembre 2020: 20.3%), menor al promedio del
mercado (28.7%). Esto logré atenuar la desviacion en el indice de siniestralidad (desde
45.6% hasta 55.7% en diciembre 2021), atribuida a siniestros de vida, su ramo mas
importante y, no obstante, técnicamente rentable. Y si bien el indice combinado de la
compania presenté un incremento en 2021, la comparaciéon se mantuvo muy
favorablemente con el promedio del mercado (74.3% frente a 91.3%).

Aseguradora Rural registré una cobertura alta de disponibilidades e inversiones sobre
reservas netas de 311.5% al cierre de diciembre de 2021, favorable frente al promedio del
mercado de 136.5% a la misma fecha. Bajo un escenario de estrés, la cobertura exclusiva de
disponibilidades y recursos colocados a corto plazo era de 495.8% sobre reservas de
siniestros netas a diciembre de 2021.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificaciéon

negativa/baja:
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--la calificaciéon podria registrar movimientos negativos derivado de un cambio negativo en
la capacidad de soporte de Banrural, reflejado en movimientos negativos en la calificacion

del banco;

--asimismo, incidiria un deterioro en la evaluacién de Fitch respecto a la propensién de
soporte de Banrural.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificaciéon

positiva/alza:

--movimientos positivos en la capacidad y/o propension de soporte de Banrural, resultarian
en movimientos positivos en la calificacion del banco.

La(s) calificacion(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se le(s) dio
seguimiento por solicitud del(los) emisor(es), entidad(es) u operadora(s) calificado(s) o de
un tercero relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

En la aplicacién de la metodologia de seguros de Fitch con respecto al impacto de la
propiedad accionaria en las calificaciones de Aseguradora Rural, la agencia considerd como
las calificaciones serian afectadas tedricamente en virtud de su metodologia de soporte de
bancos. Los criterios de calificacion de seguros de Fitch en relacién con la propiedad se
basan en principios y la metodologia de bancos senalada se utilizo para informar, al juicio de

Fitch, sobre la aplicacién de esos principios de propiedad.

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL

--Metodologia de Calificacion de Seguros (Septiembre 10, 2020).

--Metodologia de Calificacién de Banco (Septiembre 18, 2019).

--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Diciembre 22, 2020).

RATING ACTIONS

ENTITY /DEBT = RATING < PRIOR +
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Aseguradora Rural, S.A. AA(gtm) Rating
ENac FFA
Outlook

Stable
AA(gtm) Rating Outlook Stable  Afirmada
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The rated entity (and/or its agents) or, in the case of structured finance, one or more of the
transaction parties participated in the rating process except that the following issuer(s), if

any, did not participate in the rating process, or provide additional information, beyond the
issuer’s available public disclosure.

APPLICABLE CRITERIA

Metodologia de Calificacion de Bancos (pub. 18 Sep 2019)

Metodologia de Calificacion de Seguros - Efectivo desde septiembre 10, 2020 hasta junio
29,2021 (pub. 10 Sep 2020)

Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 22 Dec 2020)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

Aseguradora Rural, S.A.

DISCLAIMER

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS
LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR, LEA ESTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE
ENLACE:HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS.
ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION DE FITCH PARA CADA ESCALA DE
CALIFICACION Y CATEGORIAS DE CALIFICACION, INCLUIDAS LAS DEFINICIONES
RELACIONADAS CON INCUMPLIMIENTO, ESTAN DISPONIBLES EN
WWW.FITCHRATINGS.COM BAJO EL APARTADO DE DEFINICIONES DE
CALIFICACION. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS
ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE
CONDUCTA, LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES,
BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y
DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS DE FITCH ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN
LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. LOS INTERESES RELEVANTES
DE LOS DIRECTORES Y ACCIONISTAS ESTAN DISPONIBLES EN
HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/REGULATORY. FITCH PUEDE HABER
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PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE O COMPLEMENTARIO A LAENTIDAD
CALIFICADA O ATERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DEL(LOS) SERVICIO(S)
ADMISIBLE(S) DE CALIFICACION PARA EL(LOS) CUAL(ES) EL ANALISTA LIDER TENGA
SEDE EN UNA COMPANIA DE FITCH RATINGS REGISTRADA ANTE ESMA O FCA (O
UNA SUCURSAL DE DICHA COMPANIA) O DEL(LOS) SERVICIO(S)
COMPLEMENTARIO(S) SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN
ELSITIO WEB DE FITCH RATINGS.

READ LESS

COPYRIGHT

Derechos de autor © 2022 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33
Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax:
(212) 480-4435. La reproduccion o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con
permiso. Todos los derechos reservados. En la asignacién y el mantenimiento de sus
calificaciones, asi como en la realizacién de otros informes (incluyendo informacién
prospectiva), Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes
y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacién
razonable de la informacion factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias
de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes
independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren disponibles para una
emision dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la
investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga
variarad dependiendo de la naturaleza de la emisién calificada y el emisor, los requisitos y
practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emisién y/o donde el emisor se
encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a
representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de
verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos,
dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de
fuentes de verificacién independiente y competentes de terceros con respecto a la emisién
en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios
de calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacién mayor de
hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacién en la que
Fitch se basa en relacidn con una calificacién o un informe sera exactay completa. En tltima
instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que
proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir
sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo
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los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con
respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de
informacion financiera y de otro tipo son intrinsecamente una visién hacia el futuro e
incorporan las hipoétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su
naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la
comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse
afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se
emitio o afirmo una calificacién o una proyeccion.

La informacion contenida en este informe se proporciona “tal cual” sin ninguna
representacion o garantia de ningun tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o
cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del
informe. Una calificacién de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una
emision. Esta opinidn y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos
y metodologias que Fitch evalta y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las
calificaciones y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningun
individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por una calificacién o un
informe. La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean
relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados
especificamente. Fitch no esta comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos
los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe
de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las
opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser
contactos. Un informe con una calificacién de Fitch no es un prospecto de emisiéon ni un
substituto de la informacién elaborada, verificada y presentada a los inversores por el
emisor y sus agentes en relacién con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser
modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecion de
Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversién de cualquier tipo. Las calificaciones
no son una recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las
calificaciones no hacen ningiin comentario sobre |la adecuacion del precio de mercado, la
conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o
fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. Fitch recibe honorarios por parte de
los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las
calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD 1,000 a USD750,000 (u
otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch calificara todas o algunas de
las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un
asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios
varien entre USD10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion,
publicacién o diseminacion de una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de
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Fitch a usar su nombre como un experto en conexion con cualquier declaracion de registro
presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets
Act of 2000” de Gran Bretana, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en
particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y distribucion electrénica, los
informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores
electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd
tiene una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a
proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de
calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que
sean “clientes minoristas” segln la definicién de la “Corporations Act 2001”.

Fitch Ratings, Inc. esta registrada ante la Comisiéon de Valores de EE.UU. (U.S. Securities and
Exchange Commission) como una Organizacién que Califica Riesgo Reconocida
Nacionalmente (Nationally Recognized Statistical Rating Organization) o NRSRO por sus
siglas en inglés. Aunque algunas de las agencias calificadoras subsidiarias de NRSRO estan
listadas en el apartado 3 del Formulario NRSRO y, como tal, estan autorizadas a emitir
calificaciones en sombre de la NRSRO (favor de referirse a
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan listadas en el
Formulario NRSRO (no NRSRO) v, por lo tanto, las calificaciones emitidas por esas
subsidiarias no se realizan en representacién de la NRSRO. Sin embargo, el personal que no
pertenece a NRSRO puede participar en la determinacion de la(s) calificacion(es) emitida(s)

por o en nombre de NRSRO.

READ LESS

SOLICITATION STATUS

The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated

entity/issuer or a related third party. Any exceptions follow below.

ENDORSEMENT POLICY

Las calificaciones crediticias internacionales producidas fuera de la Unién Europea (EU;
European Union) o del Reino Unido (UK; United Kingdom), seglin aplique, son endosadas
para su uso por los emisores reguladosdentro de EU o UK respectivamente. Para fines
regulatorios, en cumplimiento con los términos de la regulacién para agencias de
calificacion crediticia (CRA; Credit Rating Agencies) de EU o la Regulacionde 2019 de las
Agencias de Calificacion Crediticia de UK (enmienda, etc.) (salié de EU), segun sea el caso. El
enfoque de Fitch sobre el endoso en EU y UK se encuentra en el apartado EU Regulatory
Disclosures dentro del sitio web de Fitch. El estado respecto a la politica de endoso
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regulatorio de todas las calificaciones internacionales se proporciona dentro de la pagina
de resumen de la entidad para cada entidad calificada y en las paginas de detalle de la
transaccion para todas las transacciones de finanzas estructuradas en el sitio web de Fitch.

Esta informacion se actualiza diariamente.
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