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Patria S.A. de Seguros y
Reaseguros

Perfil

La compania Patria S.A. de Seguros y Reaseguros (Patria Seguros) es una aseguradora fundada
en el afio 1967 y que inicia sus operaciones en el afo 1968. Ofrece coberturas de seguros de
acuerdo conlalLey N°827. Al 30 de Junio de 2023 presentaba una participacién de mercado del
5% aproximadamente de la produccién.

Factores relevantes de la calificacion

Fortaleza de su propiedad. La propiedad mayoritaria por parte del Banco Continental es una
importante fortaleza crediticia al aportarle beneficios en materia de control de sus operaciones
y por su alta fortaleza crediticia. Banco Continental S.A.E.C.A. esta calificado AAApy con
Tendencia Estable por FIX SCR S.A. (afiliada de Fitch Ratings) -en adelante FIX-.

Satisfactorio posicionamiento general de mercado y liderazgo en varios de sus ramos. Patria
es una de las mayores aseguradoras del Paraguay y dicho posicionamiento constituye también
una de sus fortalezas crediticias. Ocupa posiciones de liderazgo en varios ramos (dentro de los
5 mayores operadores).

Satisfactoria diversificacion de su produccion y de sus canales de comercializaciéon. Durante
los ultimos 3 ejercicios, esta compania presenté 2 secciones distintas cuya produccién neta
superd el 20% del total en forma individual —automéviles y vida- y uno mas que lo hizo en mas
del 10% -riesgos varios-. Ello constituye una satisfactoria diversificacion por ramos o lineas de
negocios. Respecto a los canales comerciales, la misma emplea varios de los canales posibles en
el mercado, la cual la posiciona con mayor flexibilidad para adaptarse a potenciales cambios en
lademandade sus productos. Ademas, de acuerdo alo comentado por lacompaniia, se encuentra
lanzando el canal de comercializaciéon masivo a través de un call-center.

Sostenido y diversificado desempeiio operativo. Patria Seguros ha generado resultados netos
positivos en los 5 ultimos ejercicios, tanto en su estructura técnica como en el resultado de la
administracion de sus inversiones. En el ultimo periodo analizado, las utilidades técnicas
superaron al rendimiento de las inversiones, lo cual constituye otra de sus fortalezas crediticias.

Adecuado capital. Esta aseguradora presenta solidos indicadores de capital, tanto los
requeridos a nivel regulatorio como los calculados por FIX. La relativamente alta rentabilidad
lograda por esta compaiiia permitié absorber los sostenidos dividendos abonados durante los
ultimos 3 ejercicios sin erosionar la adecuacién del capital. Esta situacion le otorga a Patria
Seguros una suficiente capacidad para continuar creciendo.

Situacion de liquidez. El superavit sobre el fondo de garantia requerido al 30-06-2023 se
considera bajo, por lo que se estima una debilidad crediticia pero de reducido impacto relativo
debido a que esta misma debilidad es comun a otras aseguradoras del mercado.

Administracion de sus inversiones consistente. La Politica de Inversiones de Patria Seguros se
considera prudente y consistente con el perfil de siniestros y lineas de negocios en las que opera
esta aseguradora.
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Patria S.A. de Seguros y Reaseguros

Millones GS 30/06/23 30/06/22
Activos (USD mill.) 78,3 78,6
Activos 569.236 538.503
Patrimonio Neto 395.430 351.532
Resultado Neto 75.072 67.025
Primas Suscritas 188.589 188.684
Costos de Op

Netos/Prima

Suscripta Neta (%) 25.1 21.8
Siniestralidad

Neta/PDR (%) 13.6 25.7
Combined Ratio (%) 38.7 47.5
Capital Computable /

Exigencia de Capital

(veces) 9.5 7.3
Inversiones/

(Reservas + Oblig con

Aseg) (veces) 4.1 2.9
ROE (%) 20.1 20.0

*Tipo de Cambio del BCP. Jun'23:7.266 y Jun'22:
6.848
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Manual de procedimientos de Calificaciéon de
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Sensibilidad de la calificacion

Deterioro persistente en sus resultados técnicos. Pérdidas técnicas sostenidas podrian
contribuir a una menor rentabilidad general de la compafiia y en consecuencia podrian motivar
una baja de la calificacion a mediano plazo. Asimismo, un cambio extremadamente
significativo, inesperado y persistente en la politica de dividendos que conlleve a mayores
niveles de apalancamiento (menor patrimonio con relacién al pasivo total), podria motivar una
revisién a la baja de la calificacion.

Una baja en la calificacién de riesgo de Banco Continental, podria también motivar un cambio
de la calificaciéon de riesgo de ésta aseguradora al reflejar ello una menor solvencia por parte de
su accionista principal.

Diversificacion por ramos de operaciones o secciones técnicas. Una menor diversificacion en
la generacion de prima por seccion, que concentre la dependencia de la compaiiia en pocas
lineas de negocios podria contribuir a una baja en la calificacion de riesgo otorgada. Asimismo,
una mayor diversificacion de la produccién por ramo o seccion que reduzca la dependencia en
la generacién de ingresos en pocas lineas de negocios podria derivar en una mejora de la
calificaciéon asignada. Adicionalmente, una mayor identificacion de marca y tenencia
accionaria por parte del Banco Continental, podrian derivar en una suba en la calificacion
otorgada.

Perfil de la compania

La companiia Patria S.A. de Seguros y Reaseguros fue fundada en el afio 1967 y posee su oficina
central en la ciudad de Asuncion. Estd autorizada a contratar y administrar toda clase de seguros
generales asi como a realizar actividades conexas. Al momento de emitirse el presente informe
los accionistas de Patria Seguros S.A. son los siguientes: Banco Continental SAECA con un
63.968%, CHIVATOS S.A. con un 15.576% del capital y restante 20.455% estaba conformado
por otros varios accionistas menores al 10% cada uno. Este tipo de propiedad se considera
positiva para su calificacién de riesgo.

Patria opera varios ramos de seguros resaltando 4 de ellos: riesgos varios, vida, incendio y
automoviles. Estos 4 concentraban casi el 80% de su produccion directa. La Calificadora no
prevé que la diversificacion por principales ramos de Patria, la cual depende fundamentalmente
de la actividad econdmica nacional y de las preferencias de los asegurados, cambie en el corto
plazo tanto.

En cuanto a sus canales de comercializacidn o distribucion, consideramos a Patria una compania
claramente diversificada o multicanal. De acuerdo a la informacién provista por la aseguradora,
3 canales distintos contribuian con mas del 19% de la produccién total en forma individual.

Gobierno Corporativo

FIX considera que las practicas del gobierno corporativo de Patria Seguros guardan relacion con
su perfil corporativo mediano a grande y con accionistas predominantemente institucionales; y
constituyen un factor positivo para su calificacion de riesgo junto con las caracteristicas de sus
accionistas.

FIX tuvo acceso al Manual de Gobierno Corporativo y Politicas vigentes aprobados por el
Directorio en el aflo 2016. Esta aseguradora ademas se encuentra actualmente trabajando en
una nueva version de dicho Manual-. El objetivo general es el de mejorar y sistematizar laforma
de gobernar la Institucion, haciendo de su gobierno uno mas transparente y demostrando el
compromiso a un buen gobierno corporativo mediante el desarrolloy la promocién de distintos
caminos: una gestion responsable basada en valores, de la rendiciéon de cuentas en forma
transparente, la supervision eficaz y érganos ejecutivos que actian en el mejor interés de la
compafia y sus accionistas, y buscan mejorar el valor accionario de manera sostenible en el
tiempo y proveer a los accionistas de la informacién necesaria para la toma de decisiones. .

El Cddigo ilustra cdmo debe ser la cultura corporativa. En este sentido todos los directivos,
funcionarios y colaboradores de Patria Seguros deben conocer y aplicar en forma constante e
ininterrumpida, los valores, normas, principios, responsabilidades y obligaciones enunciados en
el Codigo de ética. Deben ademas mantener en su labor diaria, un comportamiento ético, basado
enlos principios de integridad, lealtad, respeto y solidaridad y en los valores corporativos (llegar
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al asegurado, ofrecer soluciones oportunas, agilidad y flexibilidad, trabajo en equipo y eficiencia)
enmarcados en un ambiente de transparencia y honestidad, construidos sobre los cimientos del
“Orden y la Calidad” y en concordancia con las disposiciones que emanan de las leyes,
normativas y reglamentaciones que regulan la actividad aseguradora.

La Mision de la compaiiia se sintetiza en la tarea de Proteccion de la vida y los bienes de los
asegurados, ofreciendo productos y servicios confiables, con una atencién personalizada,
brindando propuestas y soluciones oportunas. Y para esto la Visién es ser la Aseguradora mas
confiable, eficiente y dindmica del mercado.

El Cédigo vigente también enuncia los Valores Institucionales. Ellos son los siguientes:

a) Llegaral asegurado,

b) Ofrecer Soluciones oportunas,

c) Agilidady Flexibilidad: es decir la capacidad de adaptacién,
d) Trabajo en Equipo,

e) Eficiencia.

Por otrolado los principios éticos con los cuales deben actuar los integrantes de la compaiiia son
los siguientes: a) honestidad, b) integridad, c) lealtad, d) respeto y e) vocacion de servicio.

Parala consecucién de todo lo anteriormente enunciado, la companiia dispone de los siguientes
organos: la Asamblea de Accionistas, la Asamblea General Ordinaria, la Asamblea General
Extraordinaria, el Directorio, el Consejo de Administracion, la Plana Ejecutiva y los Comités.

Dicho Manual también define claramente las responsabilidades y atribuciones generales tanto
del directorio de la aseguradora como de su Consejo de Administracion.

En otro orden de cosas, el Manual vigente tiene previsto el desarrollo y uso de una cultura de
control de las operaciones de la aseguradora. Para ello tiene previsto las funciones de control
interno, externoy el rol del sindico de la compaiiia.

El Consejo de Administracién ejerce la direccion ejecutiva en el mas alto nivel, planificando,
ejecutandoy controlando el quehacer de la compafiia para el cumplimiento de los objetivos que
le fueron asignados, cuidando en todo momento de dar cumplimiento a lo establecido en los
estatutos sociales, las disposiciones legales, impositivas, fiscales y sociales. EI Consejo de
Administracion tendra a su cargo la gestion ordinaria de la administracion y deberd informar de
la marcha de los negocios sociales al Directorio en oportunidad de cada reunion de este. El
Consejo de Administracion estard compuesto de dos a cinco Directores. El Presidente del
Directorio sera el Presidente del Consejo de Administracion.

La Plana Ejecutiva esta compuesta por: Gerente General, Gerente Administrativo Financiero,
Gerente Técnico, Gerente Comercial, Gerente de Siniestros, Gerente TICy la Auditoria Interna.

Al momento de emitirse el presente informe la aseguradora tenia creados y operando los
Comités de Administracion, Finanzas Inversiones, Siniestros, Técnico, Prevencién y Lavado de
Dinero, Comité de Auditoria Interna, el Comité de TIC y Auditoria TIC.

Respecto al cumplimiento de lo requerido por la Res. 16/2002, ésta aseguradora present6 el
cronograma de implementacion de lo establecido en dicha resoluciéon y de acuerdo a lo
solicitado por la Res. 305/22. FIX considera que Patria Seguros estd bien posicionada para dar
cumplimiento en muchos de los requerimientos contenidos en los articulos de la Res. 16/2002
respecto a la exigencia de Estandares Minimos para un buen Gobierno Corporativo.

Losintegrantesdel Directorio se informan enlatabla de laderecha, mientras que laaseguradora
nos informo que se encuentra en proceso de nombramiento de un director independiente.

La compafiia tiene un departamento de auditoria interna el cual emite un informe con los
resultados de los procedimientos ejecutados. De la lectura del Gltimo informe (de Septiembre
2023) sobre procedimientos realizados al Departamento de Siniestros no se desprenden
significativas diferencias. Respecto de la auditoria externa, la misma es practicada por la firma
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global RUSSELL BEDFORD, quién brinda distintos servicios profesionales incluyendo:
auditoria, impuestos, contabilidad y consultoria.

Situacion del ambiente operativo

Requisitos regulatorios y situacion del mercado

En el mercado asegurador de Paraguay operan activamente 34 empresas aseguradoras, sobre
un total de 35 autorizadas por la Superintendencia. Las primeras 10 compafias concentraban el
66% de la prima directa del mercado y las primeras 5 el 45% al cierre del tltimo ejercicio el 30
de Junio pasado. Ninguna aseguradora concentra el 20% de market share, y el indice de
Herfindahl-Hirschman da como resultado 631 puntos, indicando que existe un mercado
competitivo.

El mercado asegurador del Paraguay estd compuesto por aseguradoras con accionistas tanto
locales como del exterior. La presencia de accionistas del exterior es importante para un
mercado porque puede dotar al sistema de nuevas tecnologias, practicas y productos de seguros
y asi contribuir a su crecimiento.

No obstante la alta competencia mencionada, el desarrollo del mercado asegurador adn es
acotado y concentrado en pocas secciones o ramos. A jun’22 la prima directa del sistema
asegurador de Paraguay continuaba representando sélo el 1% del PBI, y las secciones de
automotores y vida de corto plazo concentraban casi el 60% de la produccion del mercado. Sin
contar con los datos definitivos del calculo del P.B.1. de la economia del Paraguay, consideramos
que el crecimiento de la produccién durante el Gltimo ejercicio completo, podria superar al de la
economia en su conjunto.

Otra caracteristica importante es que al igual que la mayoria de los mercados de la region, los
ramos de seguros generales predominan por sobre los del ramo vida. Al 30 de Junio de 2023, el
ramo vida represento el 17% de las primas directas totales frente al 83% del conjunto de ramos
de seguros generales. Asimismo, FIX nota una tendencia creciente en el peso relativo del ramo
vidaalolargo de los ultimos ejercicios, lo cual es positivo y se muestra en el grafico # 4 siguiente.
El mayor peso de los seguros generales permite entender qué secciones explican la dindmica de
la generacion de ingresos de la industria. El ciclo de reactivacion post pandemia permitié una
recuperacion del principal ramo de la industria -que es la cobertura de automdviles- la cual
registré un alza del 10%, reflejando la mayor contribucién en la generacién de prima directa del
mercado, seguido por los segmentos de riesgos varios, accidentes personales y riesgos técnicos.
FIX considera que el crecimiento de la actividad econémica es una condicion necesaria para el
incremento de la prima en el segmento automotor y del mercado en su conjunto, lo que se estima
se produzca en forma sostenida en el ejercicio fiscal que comienza.

Respecto a la produccién total del mercado, la generacién de primas durante los Gltimos afnos
ha sido siempre positiva y tuvo una interrupcion bastante abrupta en el ejercicio concluido en
Junio de 2021 debido al efecto de la pandemia Covid-19.

Hacia adelante, FIX estima que la generacién de prima se conserve en torno al 10% anual en el
ejercicio que comienza. En opinion de la Calificadora, las oportunidades de crecimiento a
mediano y largo plazo podrian eventualmente derivarse de alguno de los siguientes 3 factores:
1) la apertura de nuevos ramos o coberturas, o la obligatoriedad de algunas ya existentes, 2) la
introduccién de incentivos fiscales para la desgravacion de seguros de vida individual con
componente de ahorro en sus coberturas o vida universal y 3) la continuidad del crecimiento
macroecondmico del pais, lo cual permitiria generalmente la introduccion de nuevos productos
o coberturas.

Conrelacion a la rentabilidad del sistema, durante el ejercicio concluido el 30 de Junio de 2023,
el mercado de seguros registré una rentabilidad después de impuestos del 17% -medida sobre
su patrimonio neto promedio inicio/fin del ejercicio-, muy superior ala del ejercicio pasado, pero
todavia inferior al 22% registrado en el ejercicio 2020. A diferencia de muchos mercados de la
region, el desempeno operativo del mercado asegurador del Paraguay se halla menos
dependiente de las utilidades financieras, lo cual es positivo. En efecto, sus resultados han sido
en muchos ejercicios mucho mas diversificados entre las utilidades técnicas y financieras que
otros mercados regionales. Durante el ejercicio concluido el 30 de Junio de 2023, las utilidades
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técnicas netas representaron un altisimo 48% de la ganancia antes de impuesto de todo el
mercado asegurador, producto de la reduccién en la siniestralidad total del mercado.

Durante el ejercicio concluido el 30 de Junio de 2023, el portafolio de inversiones no sufrié
cambios significativos y continué compuesto en su mayoria por titulos publicos o instrumentos
de renta fija (90% frente al 89% un afo atras).

Conrespecto al apalancamiento del sistema, este Ultimo se considerarelativamente bajo; lo cual
refleja un alto nivel de capitalizacion de las aseguradoras -antes de efectuar ajustes por riesgo
crediticio de inversiones- de acuerdo con las posibilidades que permite el mercado local y las
regulaciones vigentes. Al 30 de Junio de 2023 el ratio de Pasivo Total a Patrimonio adopté un
valor igual a 1.3x, el cual se considera bajo. El apalancamiento del sistema es también producto
de las politicas de dividendos que apliquen las aseguradoras a lo largo de los ejercicios, las cuales
hasta el momento no han impedido la capitalizacién del sistema.

En sintesis, por todo lo anteriormente expuesto, FIX evalta al ambiente operativo como
favorable para el desarrollo del mercado asegurador en el corto a mediano plazo.
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e . Seguros
o ...l" 1tch_l_{atmgs Paraguay
Patria S.A. de Seguros y Reaseguros
(Millones de moneda local)
12 meses % de 12 meses % de 12 meses % de 12 meses % de 12 meses % de
BALANCE GENERAL jun-23 Activos jun-22 Activos jun-21 Activos jun-20 Activos jun-19 Activos
Activos Liquidos 415.071,15 73% 351.132,85 65% 326.174,14 70% 287.345,37 69% 246.205,22 71%
Disponibilidades 25.500,40 4% 29.468,81 5% 26.811,73 6% 21.919,37 5% 28.748,94 8%
Inversiones 389.570,74 68% 321.664,04 60% 299.362,41 64% 265.426,01 64% 217.456,28 62%
Titulos Valores De Renta Fija - Local 376.731,55 66% 307.206,22 57% 285.073,55 61% 265.426,01 64% 217.456,28 62%
Titulos Valores De Renta Fija - Exterior - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Titulos Valores De Renta Variable - Local - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
E;’(ttljelﬁzyalores De Renta Variable - : 0% : 0% . 0% R 0% ) 0%
Inversiones Por Préstamos - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Inversiones Inmobiliarias 12.839,19 2% 14.457,81 3% 14.288,86 3% - 0% - 0%
Primas por Cobrar 79.406,42 14% 96.221,19 18% 74.310,52 16% 61.858,83 15% 51.816,97 15%
Créditos con Coaseguradores 6.667,92 1% 7.597,46 1% 5.611,47 1% 16.363,50 4% 16.201,21 5%
Créditos con Reaseguradores 51.997,14 9% 66.393,11 12% 45.212,84 10% 35.819,91 9% 26.182,27 8%
Créditos con Intermediarios 0,22 0% 0,13 0% 0,49 0% 80,93 0% 2.058,62 1%
Inmuebles y Activo Fijo 1.300,91 0% 1.094,82 0% 1.217,84 0% 1.248,57 0% 1.142,80 0%
Créditos Administrativos 6.707,45 1% 7.514,87 1% 7.531,18 2% 5.604,79 1% 183,44 0%
Gastos Pagados Por Adelantado 310,02 0% 323,95 0% 257,15 0% 66,91 0% 101,76 0%
Bienes Y Derechos Recibidos En Pago 849,83 0% 80,17 0% 4,33 0% 7,32 0% 65,72 0%
Activos Diferidos 6.925,05 1% 8.144,85 2% 7.626,96 2% 5.310,37 1% 4.762,52 1%
ACTIVOTOTAL 569.236,09 100% 538.503,40 100% 467.946,91 100% 413.706,50 100% 348.720,53 100%
Obligaciones con Asegurados 8.866,64 2% 11.462,37 2% 11.468,11 2% 8.046,91 2% 8.594,45 2%
Con Asegurados 2.107,11 0% 3.252,03 1% 3.577,56 1% 1.128,22 0% 1.433,30 0%
Reserva Técnica por Siniestros Pendientes 6.759,53 1% 8.210,34 2% 7.890,55 2% 6.918,69 2% 7.161,15 2%
E::;Sﬁtg con Aseg. a cargo del R 0% : 0% : 0% } 0% ; 0%
Compromisos Técnicos 92.199,26 16% 106.793,30 20% 81.448,36 17% 68.787,39 17% 77.469,20 22%
De Riesgo en Curso 92.199,26 16% 106.793,30 20% 81.448,36 17% 68.787,39 17% 77.469,20 22%
Mateméticas - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Fondos De Acumulacién - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Nota: Compromisos Tec. a cargo del R 0% : 0% : 0% ) 0% a 0%
Reaseguro
Obligaciones con Entidades Financieras - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Obligaciones con Reaseguradores (y 3026392 5% 40.201,67 7% 23.069,05 5% 33799,63 8% 28.644,41 8%
coaseguradores)
Deudas Por Coaseguros 5.368,92 1% 5.846,38 1% 3.427,33 1% 13.952,97 3% 13.596,60 4%
Deudas Por Reaseguros - Local 26,91 0% 4.477,06 1% 109,20 0% 255,22 0% 854,70 0%
Deudas Por Reaseguros - Exterior 24.868,09 4% 29.878,22 6% 19.532,52 4% 19.591,45 5% 14.193,10 4%
Obligaciones con Intermediarios 1.531,07 0% 1.678,97 0% 2.940,91 1% 3.961,59 1% 2.161,55 1%
Deudas Diversas 40.945,63 7% 26.835,35 5% 30.965,95 7% 30.106,67 7% 12.904,97 4%
Otras Deudas Técnicas 1.596,78 0% 917,75 0% 1.137,00 0% 656,56 0% 520,66 0%
Obligaciones Administrativas 25.097,04 4% 16.335,50 3% 20.890,08 4% 22.291,69 5% 6.143,41 2%
Utilidades Diferidas 14.251,81 3% 9.582,11 2% 8.938,87 2% 7.158,42 2% 6.240,89 2%
PASIVO TOTAL 173.806,52 31% 186.971,67 35% 149.892,38 32% 144.702,19 35% 129.774,58 37%
Capital Social 163.000,00 29% 150.000,00 28% 139.000,00 30% 125.000,00 30% 110.000,00 32%
Cuentas Pendientes De Capitalizacion 105.000,00 18% 85.500,00 16% 63.500,00 14% 42.500,00 10% 20.000,00 6%
Reservas 50.955,47 9% 47.604,23 9% 44.101,72 9% 36.451,27 9% 31.432,50 9%
Resultados Acumulados 1.402,59 0% 1.402,59 0% 1.402,59 0% - 0% - 0%
Resultado del Ejercicio 75.071,50 13% 67.024,91 12% 70.050,21 15% 65.053,04 16% 57.513,45 16%
PATRIMONIO TOTAL 395.429,57 69% 351.531,73 65% 318.054,52 68% 269.004,31 65% 218.945,95 63%
Patria S.A. de Seguros y Reaseguros
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Patria S.A. de Seguros y Reaseguros
(Millones de moneda local)
12 meses %.de 12 meses %_de 12 meses %.de 12 meses %‘de 12 meses %‘de
Prima Prima Prima Prima Prima
ESTADO DE RESULTADOS jun-23 Neta jun-22 Neta jun-21 Neta jun-20 Neta jun-19 Neta
Prima Suscripta Neta (Prima retenida) 97.306,7 100% 94.150,6 100% 83.630,8 100% 84.238,6 100% 70.220,4 100%
Primas Suscritas 189.170 194% 188.716 200% 154.371 185% 153.363 182% 133.160 190%
Variacién reserva de riesgos en curso y rva. mat. (540) -1% 114 0% 830 1% 2.446 3% - 0%
Primas Devengadas 189.710,1 195% 188.601,4 200% 153.541,1 184% 150.917,4 179% 133.160,5 190%
Prima Cedida 91.863,1 94% 94.564,9 100% 70.740,3 85% 69.124,7 82% 62.940,0 90%
Prima Devengada Retenida (PDR) 97.847,0 101% 94.036,5 100% 82.800,7 99% 81.792,7 97% 70.220,4 100%
Siniestros Pagados 42.447,7 44% 85.329,8 91% 89.829,5 107% 47.653,9 57% 48.064,2 68%
Recuperacién o Salvamento de Siniestros 27.692,1 28% 61.5214 65% 71.090,7 85% 30.936,8 37% 30.080,4 43%
Nota: Recupero de Reaseguradores 27.896,9 29% 62.131,5 66% 71.695,8 86% 31.558,2 37% 30.647,9 44%
Reservas de Siniestros Netas (1.453,9) -1% 332,6 0% 919,6 1% (267,9) 0% 1.651,1 2%
Siniestros Incurridos Netos 13.301,7 14% 24.141,0 26% 19.658,4 24% 16.449,2 20% 19.634,9 28%
Gastos de Adquisicion 6.440,7 7% 8.8734 9% 6.750,4 8% 7.086,4 8% 7.545,8 11%
Gastos de Administracion 30.726,9 32% 22.941,3 24% 23.719.3 28% 25.487,5 30% 15.485,7 22%
Gastos a Cargo de Reaseguradores 12.763,3 13% 11.297,5 12% 15.732,6 19% 10.846,9 13% 14.913,6 21%
Costos de Operacién Netos 24.404,3 25% 20.517,2 22% 14.737,1 18% 21.727,0 26% 8.117,8 12%
(+) 0 () Otros Ingresos o (gastos) no 50000 5% (1.598,8) -2% (892.9) 1% 2393 0% (2.449,3) -3%
operacionales netos
Resultado de Operacién o Resultado Técnico 65.141,1 67% 47.779,5 51% 47.512,4 57% 43.855,9 52% 40.018,5 57%
Ingreso sobre Inversion 38.098,2 39% 30.172,4 32% 39.4504 47% 34.890,0 41% 28.191.9 40%
Egreso sobre Inversion 23.632,4 24% 7.908,8 8% 14.025,0 17% 6.805,2 8% 6.613,1 9%
Resultado Financiero 14.465,8 15% 22.263,6 24% 25.425,3 30% 28.084,9 33% 21.578,7 31%
Resultados por desvalorizacién monetaria - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Partidas Extraordinarias 3.2100 3% 3.512,6 4% 3.806,6 5% 30,2 0% 14191 2%
Ajuste de Resultados de Ejercicios Anteriores - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Utilidad Antes de Impuestos 82.816,8 85% 73.555,6 78% 76.744,3 92% 71.970,9 85% 63.016,4 90%
Impuestos 7.745,3 8% 6.530,7 7% 6.694,1 8% 6.917,9 8% 5.502,9 8%
Participacion de minoritarios - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Utilidad Neta 75.071,5 77% 67.024,9 71% 70.050,2 84% 65.053,0 77% 57.513,4 82%
PRINCIPALES INDICADORES
Resultados Operativos
% de Retencion 514 49,9 54,2 54,9 52,7
Siniestralidad Incurrida Bruta (%) 224 45,2 58,2 31,1 36,1
Siniestralidad Incurrida Neta (%) 13,6 25,7 23,7 20,1 28,0
(‘y(j)astos de Adquisicion/Prima Suscripta Neta 66 94 8.1 8.4 10,7
Gastos de Administracion/Prima Suscripta 316 244 284 303 221
Neta (%)
Gastos a Cargo del Reaseguro / Prima
Suscripta Neta (%) 13,1 12,0 18,8 12,9 21,2
Costos de Operacion Netos/Prima Suscripta 251 218 17.6 258 116
Neta (%)
(O/I:)esultado Técnico/Prima Devengada Retenida 666 508 574 536 570
Combined Ratio (%) 38,7 47,5 414 45,9 39,5
Ingrgso Fclnanaero Neto/Prima Devengada 148 237 307 343 307
Retenida (%)
Operating Ratio (%) 23,9 23,8 10,7 11,6 8,8
ROA antes de impuestos (%) 15,0 14,6 17,4 18,9 19,2
ROE (%) 20,1 20,0 239 26,7 295
Capitalizacién y Apalancamiento
Pasivo/Patrimonio (veces) 0,4 0,5 0,5 0,5 0,6
Primas Suscripta Neta/Patrimonio (veces) 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3
Apalancamiento Neto 0,5 0,6 0,5 0,6 0,7
Apalancamiento Bruto 0,7 0,9 0,8 0,9 1,0
Reservas/Pasivo (veces) 0,6 0,6 0,6 0,5 0,7
Deuda Financiera/Pasivo (%) - - - - -
Reservas/Prima Devengada Retenida (%) 103,3 125,8 112,2 93,9 122,6
Capital Computable / Exigencia de Capital 95 73 nd. nd. nd.
(veces)
Patrimonio/Activo (%) 69,5 65,3 68,0 65,0 62,8
Patria S.A. de Seguros y Reaseguros
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Adecuacion de Reservas
Reservas Técnicas Netas/Prima Suscripta 1017 1221 1068 89.9 1205
Neta (%)
Rese'rvas Técnicas Netas/Prima Devengada 1011 1223 107.9 926 1205
Retenida (%)
I,?es_ervas de Riesgo en Curso/Reservas 932 929 912 90,9 915
Técnicas Netas (%)
Reservas por Siniestros Pendientes/Reservas
Técnicas Netas (%) 6.8 7.1 838 2.1 85
Reservas por Siniestros Pendientes/Prima
Devengada Retenida (%) 6.9 87 9.4 8.2 10,2
Inversiones y Liquidez
Inversiones en Activos de Riesgo/Patrimonio R R _ R ~
(%)
Inversiones en Acciones/Patrimonio (%) - - - - -
(tylor;versiones en Titulos Soberanos/Patrimonio 953 874 896 98,7 99,3
Actlyos Liquidos/Reservas por Siniestros 6.140,5 42767 41337 41532 34381
Pendientes (%)
Inversiones/(Reservas + Oblig) (veces) 4,11 2,97 3,51 3,74 2,86
Inversiones/(Resv. + Deuda Finan. + Oblig. Con 411 297 351 374 286
Aseg.) (veces)
Inversiones/Pasivos (veces) 2,39 1,88 2,18 1,99 1,90
Inmuebles/Activo Total (%) 2,48 2,89 331 0,30 0,33
Rotacion Cuentas por Cobrar (dias) 150,7 183,7 174,2 147,6 140,1
Resultado Financiero (incl. Valuac.
Moneda)/Inversiones Promedio (%) 38 6.6 83 105 9.6
Rendimiento de las Inversiones Promedio (%) 9,9 8,9 12,9 13,1 12,5
Reaseguros, Mitigacion de Riesgos y Riesgo
Catastréfico
Participacion del Reaseguro en las Reservas de } } : . :
Siniestros Pendientes (%)
Saldos Recuperables frente al
Reaseguro/Patrimonio (%) 131 189 142 133 120
Prima Suscripta Neta/Prima Suscripta (%) 51,4 499 54,2 54,9 52,7
Part‘lr:lpacmn del Reaseguro en la Prima 486 50,1 458 451 473
Suscripta (%)
Participacion del Reaseguro en los Siniestros 65.7 728 79.8 66,2 638
Pagados (%)
Patria S.A. de Seguros y Reaseguros
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Posicion competitiva de la compaiiia
Posicionamiento Competitivo - Participacion de Prima Directa por Seccién

Ejercicio 2023 Ejercicio 2022 Ejercicio 2021
Seccion Posicion Share (%) Posicion Share (%) Posicién Share (%)
Total de Mercado 6 5 5 6 5 6
Incendios 2 11 2 11 2 9
Transporte 7 [¢) 7 5 4 7
Accidentes 8 2 5 3 5 5
Personales
Automdviles 19 2 18 2 18 2
Robo y Asalto 3 9 3 10 3 12
Crlstgles, Vidrios y 1 20 9 14 4 10
Espejos
Agropecuario -- -- -- -- -- --
Riesgos Varios 2 15 2 19 2 11
Responsabilidad Civil 8 3 8 4 8 4
Aeronavegacion 7 4 [ 5 9 3
Riesgos Técnicos 12 2 11 3 11 3
Caucién 3 8 3 10 3 11
Vida 3 8 4 10 3 10

Fuente: FIX en base a informacién del BCP

Durante el ultimo ejercicio econémico concluido el 30 de junio de 2023, Patria Seguros se
encuentra ubicada en la 6ta. posicion en el ranking de produccién con algo mas del 5% de la
produccion total. Se destaca por su segunda ubicacién en los ramos de Incendio y Riesgos.

La Calificadora estima que la aseguradora continuard posicionada entre las primeras
aseguradoras del mercado y que podria incrementar levemente su participacion dado el
esfuerzo comercial para continuar creciendo en el ramo de vida. Adicionalmente, la leve baja en
su participaciéon de mercado no es un desafio que altere significativamente su perfil crediticio
general.

Suscripcion y otros pasivos
Operaciones y principales productos

Patria Seguros opera en la totalidad de los ramos del mercado excepto en los seguros
agropecuarios. Sinembargo, la mayor parte de la prima retenida se concentra en sélo dos ramos:
automotoresy vida. Otros ramos importantes son el ramo incendio y riesgos varios, pero ambos
en una menor proporcion. La preponderancia de los 4 ramos mencionados por sobre el resto ha
sido muy estable durante los Ultimos ejercicios econémicos.

La Calificadora estima que la produccion de la compafia continuard concentrada en los
segmentos arriba sefialados en el mediano plazo, lo que responde a factores estructurales de la
demanda de seguros y de la economia del Paraguay. Mientras que el crecimiento de otras ramas
de seguros, estard ligado a cambios de mas largo plazo en la economia como por ejemplo
aspectos regulatorios que permitan nuevas coberturas de seguros y la existencia de incentivos
impositivos para algunos productos de seguros.

Respecto a laevolucién de la produccion total de la compania durante este ejercicio 2022/23, la
misma no tuvo cambios significativos, lo cual no ha impedido el mantenimiento de la
rentabilidad ni alterado la solvencia de ésta aseguradora.

Entidades Financieras
Seguros
Paraguay

Grafico #6: Patria Seg. Distribucion de
la Prima Directa por Seccion
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Performance operativa

Durante los ejercicios concluidos entre Junio 2023-Junio 2019, Patria Seguros reportd
resultados finales positivos medidos sobre su patrimonio neto pero decrecientes. Desde un ROE
del 29.5% obtenido en el ejercicio concluido el 30-06-2019, pasa aun 20.1% durante el ejercicio
2023 (vis a vis el 17% para el total del mercado en este Ultimo ejercicio). Esta tendencia es
producto principalmente tanto de la alta capitalizacién de la compainia como de los menores
rendimientos obtenidos por sus inversiones.

Respecto a los resultados sobre los activos promedios, los mismos siguieron la misma tendencia
decreciente, pero en un nivel inferior. Desde un ROA del 19.2% obtenido en el ejercicio 2019,
se pasa a unratio del 15% en el ultimo ejercicio analizado.

Por otra parte, lacompania ha generado sélidos resultados técnicos positivos, fluctuando entre
el 51yel 67% de las primas retenidas devengadas. Estas utilidades fueron complementadas con
resultados financieros decrecientes. Respecto al margen de contribucién por cada ramo, el
grafico 10 muestra una situacién superavitaria en todas las secciones.

Siniestralidad

Durante los ejercicios concluidos entre Junio 2023 y Junio 2019, la siniestralidad total de la
compaiiia (incurrida neta total) ha sido relativamente baja pero volatil. Fluctué entre un maximo
del 28% para el ejercicio 2019 y un minimo del 13.6% durante el Gltimo ejercicio analizado -
concluido el 30-06-2023-.

Mas recientemente, entre el Gltimo ejercicio y el anterior, la siniestralidad total de la compaiiia
descendié a un 14% desde el 26%. A esta evolucion positiva contribuyeron las caidas
observadas en los principales ramos en los que opera la compania: automotores del 41% al 37%,
vida al 12% desde un 17%y el ramo de riesgos varios, en cual lo hizo a un 19% desde el 30% un
ano atras.

Eficiencia

Durante el periodo Junio 2023-Junio 2019 los indicadores de eficiencia de Patria S.A. han sido
volatiles. Mientras los gastos de adquisicién han descendido del 11% durante el ejercicio 2019,
a apenas un 6.6% al 30-06-2023, el ratio de Gastos de Administracion medido sobre las primas
netas crecié hastaun 31.6% en el ejercicio concluido el 30-06-2023, frente al 24% registrado en

el ejercicio anterior. Este nivel para el indicador de gastos de administracion se encuentraen un
nivel similar al del total del mercado.

FIX prevé que la entidad continule registrando sélidos indicadores de eficiencia soportados en
su foco en lainnovacién, control de sus costos operativos y visién de largo plazo de su negocio.

Reaseguros

El programade reaseguros de Patria Seguros ha contribuido a que su siniestralidad netadurante
el periodo 2019-2023 haya sido mas baja y estable que su siniestralidad bruta, contribuyendo
asi a una mayor estabilidad patrimonial. De acuerdo a la normativa vigente (Resolucién SS. SG
N°102/09 y sus modificatorias) para las compaiiias aseguradoras que operan en Paraguay la
retencion de riesgos esta limitada.

Patria Seguros emplea contratos proporcionales y no proporcionales. Dentro de los Contratos
Proporcionales, se encuentra el correspondiente a la seccién Vida con un tramo cuota parte
50/50 y un tramo excedente que se encuentra a cargo del reasegurador. El programa de los
ramos Incendio y Todo Riesgo Operativo, también es con un contrato cuota parte 50/50 y un
tramo excedente a cargo del reasegurador. Adicionalmente la compafiia cuenta con una
cobertura de exceso de pérdida que protege su retencion con un limite maximo detallado en los
contratos. En la secciéon de Riesgos Varios y Riesgos Técnicos; ambos programas son contratos
de excedentes. El programa de Caucidn, es un contrato de cuota parte.

Dentro de los contratos no-proporcionales, figura el correspondiente al ramo Automoviles, el
cual es un contrato de exceso de pérdida.

Entidades Financieras
Seguros
Paraguay

Grafico #9: Desempeiio Técnico
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Los diversos contratos se encuentran suscriptos con reaseguradores calificados con grado de
inversion global tales como: Hannover Re, Navigators Insurance, QBE Europe, Mapfre RE, entre
otros.

FIX considera que Patria Seguros emplea un programa de reaseguros acorde con su retenciéon
deseaday que le brinda una adecuada proteccion patrimonial ante eventos de severidad.

Administracion de activos

Composicion del activo

La composicion del activo de Patria Seguros se halla mas concentrada en activos financieros que
el mercado asegurador del Paraguay en su conjunto. Esto es positivo. En efecto, al 30-06-2023,
el 72% de los activos totales de la compania correspondia a inversiones mas disponibilidades,
participacion significativamente superior al 55% que presentaba el mercado en su conjunto. Por
el contrario, Patria presentaba una menor proporcion de créditos dentro del total, un 15%
frente al 24% del mercado en su conjunto. Completan sus principales activos, los diferidos, los
cuales correspondian al 10% del activo total de Patria, frente al 15% calculado para el mercado
en su conjunto.

Administracion de inversiones y liquidez

La gestion de inversiones y posicién de liquidez del mercado asegurador del Paraguay se
encuentra regulado por las Resoluciones y sus modificatorias pudiendo citar sélo algunas de
ellas como las siguientes: 132/2015, 200/2016 y 130/2017 de la Superintendencia de Seguros
(SIS). La normativa tiene como objetivo resguardar la solvencia y liquidez del sistema que
permitan el adecuado cumplimiento de las coberturas de seguros, asi como mejores practicas
de gobierno corporativo y transparencia. La norma establece limites en cuanto al tipo de
inversiones admisibles como activos representativos de respaldo de las reservasy compromisos
de las aseguradoras, maximas exposiciones por emisores y por riesgo de crédito; asi como
exigencias de politicas de inversion, auditoria y normas de conflicto de intereses.

La Politica de Inversiones de Patria Seguros -aprobada en el aflo 2016- estd alineada a la
exigencia que establece lanorma, y busca adoptar las buenas practicas de gobierno corporativo
por parte de la compafia en materia inversién como de cobertura de las provisiones técnicas.
Mas concretamente, su objetivo principal es el de administrar los activos en forma prudente y
solidamediante lacomposicién diversificada de su carterade inversiones atendiendo los riesgos
relacionados con cada operacion, los cuales deben ser identificados, medidos, reportados y
controlados por la alta gerencia de la empresa. La composicion de la cartera debe presentar
diversificacién por tipo de instrumentos, entidades emisoras, localizacién y moneda.
Finalmente, a fin de seleccionar los instrumentos a adquirir los criterios que se usan son:
liquidez, la rentabilidad y la seguridad o la garantia que ofrecen.

En cuanto al apetito de riesgo y estrategia para la cartera de inversiones, hasta el momento
Patria se ha enfocado predominantemente en inversiones de renta fija tanto de corto como de
largo plazo. Como se muestra en el grafico nimero 14, esta aseguradora presenta al 30 de Junio
de 2023 una proporcion significativa de sus inversiones a plazos mayores al afio debido a que
algunas pdlizas que comercializa presentan periodos de cobertura superiores a los doce meses.
Como se puede observar también (grafico 15), la proporcion de las inversiones inmobiliarias
estd mostrando una leve tendencia decreciente. Respecto al riesgo crediticio de los
instrumentos representativos de los fondos invertibles (segin Res. 0132/15) también
evaluados al 30 de Junio ultimo, sus calificaciones crediticias estaban distribuidas mayormente
desde la categoria BBB hasta la AAA.

Entérminos generales, la diversificacion por emisor en las carteras de inversiones es factible de
mejora dentro del mercado asegurador, aunque la posibilidad de una mayor diversificacién por
emisor dependerd, en parte, del desarrollo del mercado de capitales local que aun presenta
amplias posibilidades de crecimiento y profundidad.

Respecto al resultado neto de sus inversiones, el mismo ha sido normalmente superior al del
mercado en su conjunto excepto en el Gltimo ejercicio analizado.

La cobertura de liquidez es holgada. Al 30 de Junio de 2023, las inversiones de corto plazo
cubrian el 158% de las deudas con asegurados y la suma de las provisiones técnicas tanto de
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Grafico #13: Composicion del activo
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Griéfico #14: Inversiones por Plazo
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Grafico #15: Portafolio de inversiones
por tipo de renta
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seguros como de siniestros. Asimismo cabe mencionar que la entidad al 30 de Junio de 2023
daba cumplimiento a la exigencia de cobertura de fondos invertibles, donde los activos
representativos (elegibles) cubrian 1,11 veces la exigencia.

Finalmente, la evolucion de los premios a cobrar entre los dos tGltimos ejercicios ha sido positiva.
En efecto, indicador del total de premios a cobrar como parte del activo total disminuyé al 12%
al 30 de junio de 2023 frente al 16% en el ejercicio anterior. Esta evolucion se evalta
favorablemente.

Capital

Estructura del capital y propietarios de la compania

La normativa prudencial para las aseguradoras establece el cumplimiento de exigencias de
margenes de solvencia y de un fondo garantia, tendientes a preservar la solvencia del sistema'y
el cumplimiento de los compromisos asumidos por las compafias con sus asegurados. La
exigencia de capital (o capitales minimos) establece que el patrimonio neto contable de las
entidades no debe ser inferior al capital minimo exigido por ley, y un patrimonio técnico
(patrimonio contable neto de las deducciones establecidas por la norma) igual o superior al
margen de solvencia. Esto Ultimo, se establece como el mayor valor de: i) un porcentaje de las
primas retenida en el Gltimo afio; o ii) un porcentaje de los siniestros netos de los Gltimos tres
afos, para las compafias que operan en seguros patrimoniales, mientras que para las
aseguradoras de vida el margen de solvencia se establece en funcién de las reservas
matematicasy los capitales en riesgo.

Las aseguradoras, por otro lado, deben conservar en todo momento un fondo de garantia,
independiente de los fondos invertibles previstos en la Res. 132/15 del Régimen Cobertura de
Reservas Técnicas. El fondo de garantia no podra ser inferior al 30% del patrimonio técnico o al
30% del capital minimo exigido por ley, el mayor de ambos montos. Ademas este fondo sdlo
podra estar invertido en titulos emitidos por el gobierno federal, el BCP, emisiones de bancos y
entidades financieras reguladas, o bonos y pagarés de sub-soberanos locales, empresas publicas
o privadas inscriptas en el Mercado de Valores.

Al 30-06-2023 Patria S.A. cumplia con las exigencias de solvencia establecidas por la norma,
registrando un coeficiente de 9.5 veces el margen de solvencia minimo requerido (habia sido de
7.3 veces un afo atras), mientras que el superavit sobre el fondo de garantia requerido era de
casi Gs. 2.525M (frente Gs. 2.762M un afio atras).

Durante los 3 tltimos ejercicios, esta aseguradora distribuyo dividendos en una cuantia tal que
no afectd su capitalizacion. En este sentido, el apalancamiento de la Compaiiia es relativamente
bajo y ha sido notoriamente inferior al del mercado en su conjunto durante los ultimos 5
ejercicios. Mientras que en el trienio 2019-2023 no fueron realizados aportes de capital en la
sociedad.

Reservas

Segun nota alos estados financieros auditados al 30 de Junio de 2023, las provisiones o reservas
técnicas de siniestros de la compaiia fueron constituidas de acuerdo con los criterios y
parametros establecidos en la Res. N° 80/11 emitida por la Superintendencia de Seguros y
representan los importes estimados para hacer frente a los siniestros reportados. Por el lado de
las reservas técnicas, tales como la de riesgo en curso y las reservas matematicas, las mismas
también fueron constituidas por las distintas resoluciones emitidas por la Superintendencia de
Seguro.

Al 30-06-2023, un 90% de las provisiones técnicas totales de la compafia correspondian a las
reservas de riesgos en curso, siendo la reserva para siniestros reclamados en proceso de
liguidacion la segunda reserva en importancia. Respecto a la reserva por siniestros ocurridos y
no reportados, la misma representé un monto inferior al 1% de las provisiones técnicas totales.

Adicionalmente Patria Seguros registraba un nivel de provisiones técnicas de siniestros que
representaba una reducida proporcion (3.6%) de las primas directas del ejercicio 2022/23
frente aun 9% para el total del mercado a esa misma fecha.

Entidades Financieras
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Grafico #16: Resultado sobre
Inversiones
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Griéfico # 17: Apalancamiento (Pas. / P.N.)
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En el anélisis de una compaiiia de seguros importa de especial manera el estudio de los juicios
entablados en su contra. En el caso de Patria Seguros del listado de juicios pendientes
suministrado por la aseguradora, se destacan al menos dos por su monto. Uno iniciado en el afio
2018y otro en el afio 2022.

FIX estima que las reservas de la compaiiia guardan relacién con el perfil de productos y ramos
en los que opera.
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Anexo |

El Consejo de Calificacion de FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO, reunido el
21 de Septiembre de 2023 decidié asignar la Categoria pyAA+ con Tendencia Estable a la
Calificacion Nacional de Fortaleza Financiera de Largo Plazo de Patria S.A. de Seguros y
Reaseguros.

Categoria AA: Corresponde a aquellas companias de seguros que cuentan con muy alta
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados, la cual no se
veria afectada ante posibles cambios en la compaiiia de seguros, en la industria a que pertenece
o enlaeconomia.

Los signos "+" 0 "-" podran ser afladidos a una calificacién nacional para las categorias de riesgo
entre AA y B con el fin de mostrar una mayor o menor importancia relativa dentro de Ila
correspondiente categoria, sin alterar la definicidn de la categoria a la cual se los afiade.

Las calificaciones nacionales no son comparables internacionalmente y son identificadas con el
agregado de un identificador especial para cada pais, “py” para las calificaciones nacionales en
Paraguay.

La calificacion de Patria S.A. de Seguros y Reaseguros se sustenta en las caracteristicas de
su propiedad, donde Banco Continental posee la mayoria accionaria de la compafiia y le
aporta beneficios en materia de control de sus operaciones. Banco Continental S.A.E.C.A.
esta calificado AAApy con Tendencia Estable por FIX SCR S.A. (afiliada de Fitch Ratings).
Asimismo, la calificacion considera su satisfactorio posicionamiento de mercado y de
liderazgo en varios de ellos, adecuada diversificacién de su produccion y de sus canales
comerciales, buen desempefio operativo, soélidos indicadores de capital y prudente
administracion de sus inversiones.

La Tendencia Estable obedece a que no se prevé en el escenario base elaborado por la
Calificadora un cambio significativo en los factores determinantes en la calificacion de la
entidad para los proximos anos.

La Tendencia de una calificacion indica la posible direccién en que se podria mover una
calificacion dentro de un periodo de uno o dos afos. Las tendencias reflejan perspectivas
financieras o de otra indole que no se han consolidado aun al nivel de disparar un cambio de
calificacion, pero que podrian hacerlo si dicho comportamiento se mantiene. Puede ser fuerte,
estable o sensible. Una tendencia sensible o fuerte no implica que un cambio en la calificacion
sea inevitable. Del mismo modo, una calificacion con tendencia estable puede ser cambiada
antes de que la tendencia se modifique a fuerte o sensible si existen elementos que lo
justifiquen.

Nuestro andlisis de la situacion de la entidad se basa fundamentalmente en los estados
contables al 30-06-2023, auditados por RUSSELL BEDFORD PARAGUAY (Member of Russell
Bedford International), quienes expresan que dichos estados contables presentan
razonablemente, respecto de todo lo importante, la posicién patrimonial y financiera de Patria
S.A. de Seguros y Reaseguros al 30 de junio de 2023, los resultados de sus operaciones, la
evolucion del patrimonio neto y las variaciones en sus flujos de fondos de conformidad con las
normas reglamentaciones e instrucciones impartidas por la Superintendencia de Seguros del
Banco Central del Paraguay.

La informacién suministrada para el andlisis es adecuada y suficiente.

La presente calificacion se determiné en base a la informacion cuantitativa y cualitativa
suministrada por el emisor de caracter privado:

° Estados contables auditados al 30-06-2023.
Asimismo, se considerd la siguiente informacién publica:

. Boletines Estadisticos de Bancos, disponibles en www.bcp.gov.py
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*Informe de calificacion inicial

De acuerdo con lo establecido en la Resolucion N° 2 Acta N° 57 de fecha 17 de agosto de 2010
del Banco Central del Paraguay, se informa lo siguiente:

o Fecha de la calificacion: 21 de Septiembre de 2023.

° Fecha de publicaciéon: de acuerdo con el procedimiento descripto en la Resoluciéon N° 2
antes citada.
° Tipo de reporte: Reporte Inicial de Calificacién.

o Estados Financieros referidos al 30-06-2023.
° Calificadora: FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch

Ratings)

o www.fixscr.com
0 Sarmiento 663 Piso 7, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Argentina.
o Teléfono: (+5411) 5235 8100 / Email: info@fixscr.com
0 Representante Legal: Dr. Alejandro Piera
0 Ricardo Brugada 196 esquina Brasilia y Luis Morales, Asuncion, Paraguay.
0 (+595)21203030/ alejandro.piera@ghp.com.py

Entidad Calificacion Local

Patria S.A. Seguros y Reaseguros Solvencia pyAA+

Tendencia Estable

NOTA: La cdlificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para contratar pélizas de seguros.

Mayor informacién sobre esta calificacion en:
e www.segurospatria.com.py
e www.fixscr.com

Metodologia y procedimiento de calificacion
La metodologia de calificacion para compafias de seguros estd disponible en:
www.fixscr.com/metodologia.

El procedimiento de calificacion se puede encontrar en:
www.fixscr.com/ratings?filter_country=126.

Nomenclatura

Categoria AA: Corresponde a aquellas compaiias de seguros que cuentan con muy alta
capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados, la cual no se
veria afectada ante posibles cambios en la compaiiia de seguros, en la industria a que pertenece
o enlaeconomia.

Los signos "+" 0 "-" podran ser afladidos a una calificacién nacional para las categorias de riesgo
entre AA y B con el fin de mostrar una mayor o menor importancia relativa dentro de la
correspondiente categoria, sin alterar la definicidn de la categoria a la cual se los afiade.

Mayor informacién sobre el significado detallado de todas las categorias de calificacién se
puede encontrar en: https://www.fixscr.com/site/definiciones.

Descripcion general

La evaluacién practicada por FIX SCR S.A. se realizd sobre la base de un andlisis de la
informacién publica de la entidad y aquella provista voluntariamente por ella. Especificamente
en este caso, se considerd la siguiente informacion:

Patria S.A. de Seguros y Reaseguros
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También se mantuvieron reuniones con la administracién superior y con unidades de riesgo y
control. Cabe sefalar que no es responsabilidad de la firma calificadora la verificacién de la

Propiedad, administraciény estructura organizacional.

Perfil de la compaiiia.

Situacion del Ambiente Operativo.
Suscripcién y Otros Pasivos.
Administracion de Activos.

Capital.

autenticidad de la informacion.
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Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su nombre'y,
por lo tanto FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO (Afiliada de Fitch Ratings) -
en adelante FIXSCR S.A. o la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la
prestacion de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR S.A. ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR
FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES
DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO
MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX S.A. Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES,
BARRERAS A LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN
TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX S.A. PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO
SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE
PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LAENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIXSCRS.A.

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién de la entidad para adquirir, vender o negociar
valores negociables o del instrumento objeto de calificacion.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos reservados.
Enla asignaciony el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR S.A. se basa en informacion factica que recibe de los emisores y sus agentes
y de otras fuentes que FIX SCR S.A. considera creibles. FIX SCR S.A. lleva a cabo una investigacion razonable de la informacion factica sobre
la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacién, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes
independientes, en lamedida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada o en una determinadajurisdiccion. Laforma
en que FIX SCR S.A. lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga, variara
dependiendo de la naturaleza de la emisién calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccién en que se ofrece y coloca la
emision y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a representantes de
la administraciéon 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, dictdmenes legales y otros informes
proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto a la emision
en particular o en la jurisdiccién del emisor y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR S.A. deben entender
que ni una investigacién mayor de hechos, ni la verificacion por terceros, puede asegurar que toda la informacion en la que FIXSCRS.A.enel
momento de realizar una calificacion crediticia serd exacta y completa. EI emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la
informacién que proporcionan a FIX S.A.y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR S.A.
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, |as calificaciones son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis
y predicciones sobre acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a
pesar de la comprobacion de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se
previeron en el momento en que se emitié o confirmé una calificacion.

La informacién contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representacion o garantia de ningtn tipo. Una
calificacion de FIX SCR S.A. es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinidn se basa en criterios establecidos y
metodologias que FIX SCR S.A. evallia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de
FIXSCRS.A.y ningun individuo, o grupo de individuos es iinicamente responsable por la calificacion. La calificacion sélo incorpora los riesgos
derivados del crédito. En caso de incorporacién de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se hara mencién especifica
de los mismos. FIX SCR S.A. no esta comprometida en la oferta o venta de ningtn titulo. Todos los informes de FIX SCR S.A. son de autoria
compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR S.A. estuvieron involucrados en el mismo pero no son individualmente
responsables por las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el proposito de ser contactados. Un informe con una
calificacion de FIXSCR S.A. no es un prospecto de emision ni un sustituto de lainformacién 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, suspendidas, o retiradas en
cualquier momento por cualquier razén a sola discrecién de FIX SCR S.A. no proporciona asesoramiento de inversion de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinion y no hacen ninglin 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 relacién a los titulos. FIX SCR S.A.
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 USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, FIX SCR S.A.
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. La asignacion, publicacién o diseminacion de una calificacion de FIX SCR S.A. no constituye el consentimiento
de FIXSCR S.A. a usar sunombre en calidad de “experto” en cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de titulos
y valores de cualquier jurisdiccion, incluyendo, pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la “Financial Services and
Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y su distribucion electrénica, los informes de FIX SCR
S.A. pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de imprenta.
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