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ASUNCION, PARAGUAY - 21 DE OCTUBRE DE 2018. Feller Rate ratific en “A-py” la solvencia de Fénix S.A. de Seguros y Reaseguros
(Fénix S.A.). La tendencia de la calificacién cambid a "Fuerte (+)".

La calificacién asignada a Fénix S.A. se sustenta en el amplio respaldo otorgado por su controlador, en su posicionamiento competitivo
intermedio y en su sélido apoyo de reaseguro.

Recientemente, la aseguradora Fénix fue adquirida por Grupo Empresarial de Inversiones Nacional Vida SA (GEINV), consorcio lider
del mercado de seguros de vida y patrimoniales de Bolivia.

Producto del cambio de controlador, la aseguradora ha iniciado una etapa de ajustes internos y de redefiniciones estratégicas de
relevancia. Junto con ello, la nueva administracién estd comprometida en el relanzamiento corporativo, en diversos fortalecimientos
operacionales, ajustes de suscripcion y reconfiguraciones del reaseguro, ademas del reposicionamiento geogréfico. Las decisiones y
nuevas inversiones comenzaran a generar resultados en el mediano plazo, en la bisqueda de mayor productividad, diversificacion y
rentabilidad. La estructura operacional y funcional se estd adecuando a los modelos de GEINV, manteniendo algunas de las
caracteristicas propias del mercado de Paraguay.

Hasta la fecha, la cartera de Fénix ha estado relativamente concentrada en las secciones de automéviles e incendio, logrando una
participacion en torno al 1,7%, y la posicién 17 del total. Cuenta con una red geogréfica conservadora y coherente con sus objetivos, y
una base de agentes tradicionales bastante selecta. La productividad anual refleja cierta ralentizacion, con presiones de siniestralidad
sobre su principal seccién. Una porcién de su cartera proviene de los negocios y activos vinculados a los antiguos accionistas.

Su desempefio histérico muestra complemento entre la rentabilidad técnica y el ingreso de las inversiones. Sin embargo, a partir de
2016 se enfrentan fuertes presiones sobre la siniestralidad de algunas secciones, logrando mejorar para el cierre de 2018.

Este afo, los gastos operacionales enfrentaron una fuerte presion adicional, reconociendo importantes gastos de transicién. Ello
presiond el patrimonio y los indices de representatividad y solvencia. Para respaldar esta situacion transitoria se estan efectuando
algunas reestructuraciones de inversiones, lo que debiera colaborar a dar flexibilidad para alcanzar al 31 de diciembre holgura y
excedentes de inversiones representativas de los fondos de garantia y de los fondos invertibles.

Con excepcion de este afio 2018, la rentabilidad de sus inversiones ha permitido compensar las caidas de sus retornos operacionales,
logrando mantener ingresos netos positivos, aunque acotados.

El endeudamiento y apalancamiento operacional es alto, lo que genera presién sobre la productividad y el margen técnico, factores
que debieran mejorar en linea con los objetivos estratégicos del nuevo controlador.

Asi, los principales desafios de la aseguradora son dar adecuado cumplimiento a los objetivos del plan de lanzamiento competitivo.
Junto con ello, es relevante mantener un adecuado respaldo patrimonial de soporte a la etapa de crecimiento y ajustes estratégicos.

TENDENCIA: FUERTE (+)

El amplio soporte crediticio junto al compromiso asegurador del grupo GEINV, colaboran a apoyar los desafios que enfrentaré su
administracién, dando forma a un proyecto de desarrollo muy sélido y alineado a la cultura del grupo inversionista. Junto con ello, se
estan alcanzando mayores capacidades de reaseguro y de soporte técnico, que daran sélido respaldo al proyecto.

A futuro, dependiendo del grado de maduracién de los lineamientos principales y del adecuado soporte financiero, la calificacion
podria mejorar.

Por el contrario, un deterioro significativo de su perfil financiero y resultados podria significar una revision desfavorable de la
calificacién.
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