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Feller Rate subid a "Apy” la calificacion asignada a Fénix S.A. de Seguros y Reaseguros
(Fénix). La tendencia de la calificacion es “Estable”.

El alza en la calificacion asignada a las obligaciones de seguros de Fénix se sustenta en el
fortalecimiento de su perfil de negocios, creciente posicionamiento competitivo v,
sostenido soporte, brindado por su controlador y sus reaseguradores. Importante es,
ademas, su satisfactorio perfil financiero, basado en un conservador respaldo de
inversiones y parrilla de reaseguros.

Desde 2018 la aseguradora pertenece al Grupo Empresarial de Inversiones Nacional
Vida SA (GEINV), consorcio lider del mercado de seguros de vida y patrimoniales de
Bolivia.

Luego del cambio de controlador la aseguradora enfrenta una serie de ajustes internosy
redefiniciones estratégicas. Hoy, cuenta con una estructura administrativa consolidada,
asumiendo una etapa focalizada en el crecimiento, en la diversificacion de su cartera,
privilegiando los riesgos atomizados, asimilandose al modelo desarrollado por GEINV.

Bajo la direccion del grupo boliviano, Fénix da un importante salto cuantitativo en
términos de produccion y diversificacion. Un fuerte impulso sobre la comercializacion de
coberturas de vida, de perfil masivo y con riesgo atomizado, explican este crecimiento.

A junio 2021, con G. 82.700 millones de primas, la aseguradora logra el 3,0% del
mercado, alcanzando asf la 12va posicion. La cartera de Vida representa mas del 47% de
la produccién, mientras la cartera de automoviles alcanza del orden del 30%.

La compafifa se caracteriza por un uso relativamente intensivo del capital disponible,
apalancandose ademas en sus reaseguradores, que soportan el 50% de los riesgos. No
obstante, Fénix presenta indicadores de apalancamiento mayores a la industria. El
crecimiento de la producciéon de los dltimos afios explica esta evoluciéon. El modelo de
negocios acumula el 50% de las reservas de prima no ganada. Ello, genera ingresos de
cesion de reaseguro. Una satisfactoria siniestralidad y baja exposicién al COVID permiten
proyectar favorables escenarios de rentabilidad futura.

La cartera de activos de respaldo se ha ido ampliando, contando con una importante
base de certificados financieros y fondos mutuos, de buen nivel crediticio.

En términos del cumplimiento regulatorio, la aseguradora mantiene niveles de solvencia
ajustados. Al cierre de junio 2021 Fénix reporta una cobertura de PPNC sobre su MSMR
de 1,8 veces, mientras que su superavit de inversiones representativas alcanza sélo a un
1,3%. Frente a esto, durante el Ultimo ejercicio el grupo accionista efectda un aporte por
G. 3.000 millones.

Al cierre de junio 2021 la aseguradora alcanza un resultado neto de G. 1.300 millones,
generado fundamentalmente por la rentabilidad de inversiones. Una fuerte carga de
gastos en publicidad mantiene su eficiencia presionada. No obstante, con la toma de
control del grupo andino sus resultados técnicos muestran una tendencia positiva,
reduciendo el déficit técnico.

TENDENCIA: ESTABLE

El fuerte crecimiento alcanzado, con mayor diversificacion, y el continuo fortalecimiento
de su desempefio técnico, permite asignar una tendencia estable sobre la calificacion
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asignada.

El fuerte compromiso del grupo GEINV se refleja en el continuo soporte brindado en la
gestion operacional, comercial y financiera. Ademas, el apoyo del reaseguro reduce las
exigencias de patrimonio regulatorio.

La calificacion asignada considera el soporte crediticio y patrimonial de la matriz y el
soporte de reaseguro. Ante ello, cambios desfavorables sobre el perfil financiero del
ente controlador o de sus reaseguros, puede generar ajustes sobre la calificacion
asignada a Fénix.

Hacia adelante, la reactivacion econdmica, con menores exigencias en términos
operacionales y creciente demanda de asegurabilidad debieran favorecer al crecimiento
y la rentabilidad de la aseguradora. La calificacion asignada considera que la compafiia
mantendra adecuados niveles de cumplimiento regulatorio, basado en el soporte
patrimonial del grupo GEINV y en la mantencién de adecuados programas de reaseguro.
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