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Fitch Ratings - San Salvador - 01 Nov 2022: Fitch Ratings afirmé la calificacion nacional de fortaleza financiera de aseguradora (FFA) del Instituto Nacional de Seguros (INS) en
‘AAA(cri). La Perspectiva de la calificacion es Estable.

La afirmacién se fundamenta en la fortaleza financiera intrinseca de la aseguradora. En ella, Fitch clasifica el perfil de negocios de INS como ‘favorable’ en comparacién con las demas
compafhias de seguros en Costa Rica debido a que se mantiene como la aseguradora de mayor tamano en el pais y en la regién centroamericana, en términos de primas suscritas y
patrimonio.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

INS mantiene la posicién dominante en el mercado asegurador costarricense, con 67,7% de las primas suscritas al cierre del primer semestre de 2022 (1522), en donde compite con
otras 12 aseguradoras privadas. Su participacion se favorece por el mantenimiento de nichos de mercado cautivos, asi como la comercializacion de ramos de seguros obligatorios.

La compafia se ha caracterizado por mantener un patrimonio robusto que se traduce en niveles adecuados de apalancamiento. Esto es una de sus fortalezas principales y ha sido
beneficiado por la generacién interna favorable de recursos que ha mantenido tradicionalmente, asi como por la reinversion constante de la proporcién mayor de los resultados, ya
que debe distribuir 25% de los mismos al Gobierno Central, seguin lo estipula la ley que regula su operacién. La agencia contintia destacando la robustez del patrimonio de la
aseguradora, al representar 87,4% del total del mercado costarricense al primer semestre de 2022 (1522).

Al 1522, INS registré una utilidad neta de CRC49.480 millones, lo que revirtié las pérdidas obtenidas en el 1S21. La disminucion interanual marcada en la siniestralidad neta del
periodo y la contribucién del componente importante de los ingresos financieros, favorecieron los resultados a junio de 2022. Estos ultimos, se mantienen como un factor importante
para los resultados de INS, cuya contribucién sobre primas retenidas fue de 16,9% a junio de 2022.

El desempeio técnico y operativo de la compaiiia continta acotado ya que los ramos obligatorios, de participacién relevante en su cartera de primas, exhiben una rentabilidad limitada
en funcidn de su caracter solidario. Por lo tanto, Fitch considera que INS cuenta con oportunidad para ampliar la rentabilidad técnica de su operacién, por medio de sus productos de

seguros voluntarios principalmente, lo cual sera determinante frente a las presiones ocasionadas por las condiciones macroecondmicas internacionales y locales.



INS cuenta con un programa de reaseguro amplio y diversificado, lo que aunado a la dispersion de primas suscritas por lineas de negocio y su capital robusto, le permiten mantener un
nivel alto de retencion (1522: 89%). Su programa de reaseguro supone exposiciones patrimoniales acotadas por riesgo y evento catastroéfico, y esta colocado en una némina

diversificada de reaseguradores con perfil crediticio bueno.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacién negativa/baja:

--una disminucion significativa y sostenida en su generacion interna de capital, proveniente de un deterioro en su desempenfo técnico y presiones adicionales del entorno operativo
sobre su calidad crediticia en general que sea reflejado en un indice operativo sostenidamente superior a 81%.

Factores que podrian, individual o colectivamente, conducir a una accién de calificacién positiva/alza:

--la calificacién del INS es la mas alta de la escala nacional de Costa Rica, por lo que movimientos positivos no serian posibles.

PARTICIPACION

La(s) calificacion(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se le(s) dio seguimiento por solicitud de la operadora del(los) fondo(s) calificado(s) o de un tercero

relacionado. Cualquier excepcién se indicara.

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL

--Metodologia de Calificaciéon de Seguros (Agosto 4, 2022);

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

INFORMACION REGULATORIA

NOMBRE EMISOR O SOCIEDAD ADMINISTRADORA: Instituto Nacional de Seguros
NOMBRE DEL PROGRAMA DE EMISIONES (SI PERTENECE A UNO): N.A.

NOMBRE DE LA EMISION O DEL FONDO DE INVERSION SEGUN RNVI: N.A.
MONEDA: N.A.

LINK SIGNIFICADO DE LA CALIFICACION: Las definiciones de calificacién de Costa Rica se encuentran en el sitio https://www.fitchratings.com/es/region/central-america bajo el
apartado de “Definiciones de Calificacién de Costa Rica”.

FECHA DE REGISTRO METODOLOGIA Y/O INFORMADA COMO CRITERIO O SUB-CRITERIO:
--Metodologia de Calificacion de Seguros (Septiembre 22, 2022);

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



FECHA DE LA INFORMACION FINANCIERA EN QUE SE BASO LA CALIFICACION:
--AUDITADA: 31/diciembre/2021

--NO AUDITADA: 30/junio/2022

FECHA DEL CONSEJO DE CALIFICACION: 31/octubre/2022

SESION NUMERO: 039-2022

FECHA EN QUE SE DIFUNDIO POR PRIMERA VEZ LA CALIFICACION: 4/septiembre/2009
CLASE DE REUNION: Ordinaria

ACCION DE CALIFICACION: Afirmar calificacion nacional en ‘AAA(cri)’; Perspectiva Estable
CALIFICACION ANTERIOR (SI APLICA): ‘AAA(cri)’; Perspectiva Estable

IDENTIFICAR LAS FUENTES DE INFORMACION UTILIZADAS: Las fuentes de informacidn utilizadas corresponden a informacién proporcionada por la Entidad e informacion

publicada por la Superintendencia General de Valores, |las cuales se consideran satisfactorias.

INDICAR SI LA CALIFICACION FUE MODIFICADA PRODUCTO DE LAS APELACIONES INTERPUESTAS POR LA ENTIDAD: N.A.

CONVERSION DE CALIFICACION PRIVADA A PUBLICA: N.A.

“La veracidad y la oportunidad de este Comunicado de Hecho Relevante es responsabilidad de FITCH COSTA RICA CALIFICADORA DE RIESGO, S.A”

“La calificacién de riesgo emitida representa la opinién de la sociedad calificadora basada en andlisis objetivos realizados por profesionales. No es una recomendacién para adquirir un

determinado seguro ni un aval o garantia para una determinada entidad aseguradora. Se recomienda analizar la informacién sobre la entidad y el producto, disponible en las oficinas
de la aseguradoray en la Superintendencia General de Seguros.”

RATING ACTIONS

ENTITY /DEBT = RATING < PRIOR =

Instituto Nacional de Seguros . ) AAA(cri) Rating Outlook Stable
ENacFFA  AAA(cri) 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 MODELS

Numbers in parentheses accompanying applicable model(s) contain hyperlinks to criteria providing description of model(s).

Prism Factor-Based Capital Model, v1.8.0 (1)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy



ENDORSEMENT STATUS

Instituto Nacional de Seguros -

DISCLAIMER & COPYRIGHT

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas limitaciones y estipulaciones en el siguiente enlace:
https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las definiciones de calificacién 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 Calificacién. ESMA y FCA estan obligadas a publicar las
tasas de incumplimiento histéricas en un archivo central de acuerdo al Articulo 11(2) de la Regulacion (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Europeo y del Consejo del 16 de septiembre
de 2009 y la Regulacién de las Agencias de Calificacién Crediticia (Enmienda, etc.) (Salida de la UE) de 2019, respectivamente.

Las calificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo momento. El cédigo de conducta, las politicas sobre confidencialidad, conflictos de interés,
barreras para la informacién para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas politicas y procedimientos de Fitch estan también disponibles en la seccién de Cddigo 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 proporcionado otro servicio
admisible o complementario a la entidad calificada o a terceros relacionados. Los detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de calificacion o del(los) servicio(s) complementario(s) 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 compaiiia) se pueden encontrar en el resumen de la
entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignacidon y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en |la realizacion de otros informes (incluyendo informacion 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 informacién 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 jurisdiccién. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacién factual y el alcance de la verificacién por parte de terceros que
se obtenga variara 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 emision en particular o
en lajurisdiccion 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 informacion en la que Fitch se basa en relacién con una calificacién o un informe sera exacta y completa. En Ultima instancia, el
emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informaciéon 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 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
hipotesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién 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 calificaciéon o
una proyeccion.

La informacidn 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 calificaciéon de Fitch es una opinidn en cuanto ala calidad crediticia de una emisién. Esta
opiniény los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evaltay actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los
informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningtin individuo, o grupo de individuos, es Unicamente responsable por una calificacién o un informe. La calificaciéon 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 calificacion de
Fitch no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta de los

titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razén a sola discrecién de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de



cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ninglin comentario sobre la adecuacién 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 USD1,000 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 USD 10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables).
La asignacion, publicacion o diseminacion de una calificaciéon de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexién con cualquier
declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran Bretafa, o las leyes de titulos y valores de
cualquier jurisdiccion en particular. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y distribucién electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para
los suscriptores electréonicos que para otros suscriptores de imprenta.

Fitch Ratings, Inc. estd registrada en la Comision de Bolsa 'y Valores de Estados Unidos (en inglés, U.S. Securities and Exchange Commission) como una Organizacion de Calificaciéon
Estadistica Reconocida a Nivel Nacional (“NRSRO”; Nationally Recognized Statistical Rating Organization). Aunque ciertas subsidiarias de calificacion crediticia de la NRSRO estan
enlistadas en el item 3 del documento “Form NRSRO” y, como tales, estan autorizadas para emitir calificaciones crediticias en nombre de la NRSRO (ver
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no estan enlistadas en el documento “Form NRSRO” (las “no NRSRQ”) y, por tanto, las calificaciones crediticias
emitidas por estas subsidiarias no son emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo, personal de las subsidiarias no NRSRO puede participar en la determinacién de calificaciones
crediticias emitidas por, o en nombre de, la NRSRO.

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” segun la definicién de la “Corporations Act 2001”.

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.

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), seguin 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 regulacion para agencias de calificacion
crediticia (CRA,; Credit Rating Agencies) de EU o la Regulacionde 2019 de las Agencias de Calificacién Crediticia de UK (enmienda, etc.) (salié de EU), seglin 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 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 transaccién para todas las
transacciones de finanzas estructuradas en el sitio web de Fitch. Esta informacion se actualiza diariamente.
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