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Argentina

Assekuransa Cia. de Seguros S.A.

RESUMEN

Moody’s Local Argentina afirma la calificacién de fortaleza financiera de
Assekuransa Comparniia de Seguros S.A. (“Assekuransa”) en A+.ar con
perspectiva estable.

La calificacién de Assekuransa estd respaldada principalmente por el sélido
historial de rentabilidad que muestra la compafiia, con resultados técnicos
positivos en los ultimos cinco ejercicios e indicadores combinados
consistentemente por debajo de 100%. Asimismo, la calificacion refleja la
extensa trayectoria que la compaiiia tiene en su principal ramo, transporte de
mercaderias, que le permite realizar una adecuada gestion de sus riesgos.
Assekuransa cuenta con autorizacion para garantizar la actividad de las
agencias de carga y agencias de viaje de IATA (International Air Transport
Association), lo que le permitié en los Ultimos afios expandir sus operaciones
en el ramo caucioén.

Estas fortalezas crediticias se ven atenuadas por la aun modesta
participacion de mercado que Assekuransa para los ultimos doce meses a
marzo 2024 en transporte de mercaderias (19°, 2,1%), Caucién (30°, 0,9%) y
responsabilidad civil (39°, 0,1%). Asimismo, la compafiia muestra una limitada
diversificacion, con una Unica linea de negocios que concentra alrededor del
90% de su produccion anual, lo que representa un mayor riesgo para
absorber fluctuaciones en periodos de resultados desfavorables.

Dada la naturaleza de los tipos de seguros que comercializa Assekuransa,
que se caracterizan por ser ramos con sumas aseguradas altas y siniestros de
baja frecuencia pero alta severidad, la compaiiia hace uso del reaseguro para
transferir parte del riesgo. A marzo 2024 la compaiia reaseguré el 48% de las
primas brutas totales.

Las aseguradoras argentinas se encuentran imposibilitadas de invertir en
activos fuera del pais, lo que limita la diversificacidn de sus inversiones y
genera una concentracion en riesgo argentino. Si bien la volatilidad de los
titulos publicos y los aulin elevados indices de inflacidn presionan la
rentabilidad de las compafias de seguros, esto se encuentra mitigado en
parte por sus sélidos niveles de solvencia y liquidez.

Assekuransa es una aseguradora de capitales nacionales que se especializa
en seguros para el comercio internacional y opera en tres diferentes ramos:
transporte de mercaderias, caucién y responsabilidad civil. La compafiia
cuenta con 25 afios de trayectoria, en primera instancia operé como bréker
de seguros y en marzo de 2008 se constituyé como aseguradora.
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Fortalezas crediticias

— Sdlido historial de rentabilidad con resultados técnicos positivos en los Ultimos cinco anos e indices combinados
consistentemente por debajo de 100%

— Extensa trayectoria y reputacion consolidada en su principal ramo, transporte de mercaderias

— Adecuados niveles de capitalizacién y de liquidez

Debilidades crediticias
— Modesta participacién de mercado

— Limitada diversificacion de productos con un alto grado de concentracién en un Unico ramo
— Niveles de adecuacién de reservas volatiles en los ultimos anos

— Contexto macroecondmico desfavorable que ejerce presion tanto en las inversiones como en el modelo de negocio

Factores que pueden generar una mejora de la calificacion
— Aumento en la participacion de mercado de la compafiia acompafiado de una mayor diversificacién de lineas de
negocio

— Mejora en el entorno macroeconémico con menores indices de inflacion y tasas reales positivas que permitan
obtener rentabilidad financiera positiva

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacién

— Profundizacién en la caida en el nivel de actividad y entorno de menor rentabilidad y que provoque un deterioro
sostenido en la rentabilidad y capitalizacién de la compaiiia

FIGURA 1 - Resultado Técnico y resultado por FIGURA 2 - Disponibilidad e inversiones por tipo de
inversiones activo y moneda a marzo 2024
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Nota: Valores expresados en moneda homogénea al 31 de Marzo de 2024
Fuente Moodys Local AR en base a balances publicos auditados e informacion enviada por la compariia
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Informacion contable e indicadores operativos y financieros

ASSEKURANSA CIiA. DE SEGUROS S.A.

mar-24

En millones de ARS (moneda homogénea al 31/03/2024) ::el:;e?) ?n“:'afgi‘; ?::':0223:; Jun-23 Jun-22 Jun-21
Indicador combinado 72% 77% 59% 59% 59% 64%
Indice de siniestralidad 9% 9% 18% 16% 10% 18%
Indicador de gastos 63% 69% 41% 43% 49% 46%
Primas cedidas al reaseguro (%) 46% 48% 41% 4% 33% 33%
Apalancamiento técnico bruto 2,6x 2,6x 3,1x 2,4x 3,4x 3,3x
Retorno sobre el capital (ROC) 23% 0% 5% 26% 4% 5%
Indicador de cobertura y calce de pasivos 3,9x 3,9x 3,3x 3,9x 2,9x 3,8x
Activo total 4.979 4.979 4.339 5.103 3.464 3.055
Disponibilidades e inversiones 3.022 3.022 3179 3.597 2.048 1.892
Inversiones en afiliadas 0] 0] 0] 0] 0] 0]
Pasivo total 3.010 3.010 2.665 3.016 1.848 1.500
Reservas de siniestros brutas 668 668 553 583 431 355
Reservas de siniestros netas 247 247 243 266 153 178
Reservas de primas netas 213 213 264 279 280 236
Patrimonio neto 1.969 1.969 1.674 2.087 1.616 1.555
Activos de alto riesgo 1.222 1.222 274 400 210 150
Resultado Neto 418 5 58 47 61 75
Resultado técnico 967 544 916 1.339 1.255 1.273
Resultado financiero (571) (531) (768) (807) (1.119) (914)
Primas brutas emitidas 4.222 3.167 3.374 4.428 4.957 4779
Primas netas emitidas 2.292 1.659 1.975 2.608 3.308 3.217
Participacién de mercado total 0,06% 0,04% 0,04% 0,04% 0,04% 0,04%
Transportes - Mercaderias 2,1% 2,1% 2,6% 2,5% 3,0% 3,0%
Responsabilidad Civil 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Caucidn 0,9% 0,9% 0,9% 0,9% 0,7% 0,6%
Transportes - Mercaderias 90,0% 91,6% 90,7% 89,6% 93,1% 92,8%
Responsabilidad Civil 5,3% 5,7% 2,0% 2,5% 1,1% 1,0%
Caucidn 47% 2,7% 7.3% 79% 5,9% 6,2%
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mar-24 - g\ 9024 9M 2023

f:; 6152) (mar-23) (mar-22) Jun-23 Jun-22 Jun-21
Disponibilidades 52,1% 521%  68,4% 51,3% 79,9% 69,0%
Titulos Publicos 29,9%  29,9% 22,6% 37,7% 1,1% 18,6%
FCI 71% 71% 3,4% 4,3% 3,4% 4,4%
Obligaciones negociables 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Depdsitos a plazo 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Acciones 11,0% 11,0% 5,7% 6,7% 5,6% 7,9%
Fideicomisos financieros 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Otras inversiones 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Fuente: Moody'’s Local Argentina, en base a balances publicos auditados
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Informacién Complementaria

Calificacion | Perspectiva | Calificacion Perspectiva

Tipo de calificacién / Instrumento actual actual anterior anterior

ASSEKURANSA CiA. DE SEGUROS S.A.
Calificacion de Fortaleza financiera A+.ar Estable A+.ar Estable

Informacion considerada para la calificacion.
Ultimos cinco estados contables anuales auditados con todos sus informes y anexos siendo el més reciente al
30 de junio de 2023, disponibles en www.ssn.gob.ar
— Estados contables trimestrales al 31/03/2024, disponibles en www.ssn.gob.ar

— Resoluciones varias de la Superintendencia de Seguros de la Nacién.

— Descripcidn de los contratos de reaseguros. Reuniones de trabajo con la gerencia de la compaiiia. Informacidn
interna de gestion

— Los siguientes factores de la metodologia: Anélisis de los factores de la evaluacion intrinseca (posicion de
mercado, marca y distribucidn, riesgo y diversificacién de productos, calidad de los activos, adecuacidn de las
reservas, liquidez y gestion de activos y pasivos) y Otras consideraciones no han sufrido alteraciones respecto
del ultimo informe completo

— El dltimo informe completo fue publicado el 28 de septiembre de 2023 y el mismo se encuentra disponible para
el publico inversor en https://www.moodyslocal.com/country/ar

Definicion de las calificaciones asignadas.

— A.ar: Emisores o emisiones calificados en A.ar con una calidad crediticia por encima del promedio en
comparacion con otros emisores locales

Moody’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a
CCC, El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningun modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica
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Metodologia Utilizada.

— Metodologia de Calificacion de Compaiiias de Seguros - (14/9/2020), disponible en
https://www.moodyslocal.com/country/ar/methodologies y https://www.argentina.gob.ar/cnv

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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