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ASUNCION, PARAGUAY - 29 DE OCTUBRE DE 2018. Feller Rate calificé en “Apy” la solvencia de El Productor S.A. de
Seguros (ELP). La tendencia de la calificacion es “Estable”.

La primera calificacién asignada a ELP se sustenta en su acotado posicionamiento competitivo, funcional estructura
operacional y alto conservadurismo financiero. Otros factores importantes son su sélido respaldo de reaseguro, su formal
base de procedimientos de control de gestién y su acotada diversificacion de cartera.

Desde el aflo 1964 ELP pertenece a la familia Pavia de larga trayectoria en el &mbito empresarial asegurador nacional.

Con una participacién del 1,2%, ELP se posiciona como una aseguradora del grupo de tamafio intermedio, explotando
una cartera basada en seguros de automdviles, de incendio, Riesgos varios y RC. Su red de distribucidon contempla una
cobertura geogréfica simple y muy eficiente, mas una base acotada de agentes tradicionales. Su red de intermediarios es
parte de su fortaleza competitiva.

Acorde con su escala de actividad, ELP se sustenta en una estructura operacional y organizacional eficiente y funcional,
dotada de politicas y directivas acordes a su tamafio y escalabilidad de negocios. Su carga de gastos de explotacién
alcanza al 28%, similar a sus pares de tamafo y ciclo comparable.

Su desempeiio técnico histérico muestra correcciones a la baja, expuesto a presiones por concentracion de cartera y por
pérdida de competitividad en algunos segmentos. No obstante, ha logrado mantener el apoyo de una sélida cartera de
reaseguradores, para un programa que combina excesos de pérdida con cuota parte.

Aunque refleja presiones, la rentabilidad del segmento automdéviles es superior a la media de mercado, lo que da
espacio para seguir creciendo con perspectivas positivas.

Historicamente la rentabilidad patrimonial se sustenté en una combinacién de ingresos técnicos, de inversiones y no
operacionales. No obstante, a partir de 2017 el retorno técnico bruto baja significativamente, reflejando con ello las
presiones ejercidas por sus principales canales de intermediacién. Para reducir las presiones sobre el perfil de solvencia
se recurre al reaseguro cuota parte en automdoviles. Para adelante se configura una cartera de mayor retencion, lo que
obliga a mantener un alto celo en la suscripcién.

El desempefio de la cartera de inversiones ha mostrado volatilidad, reconociendo ingresos no recurrentes por venta de
activos inmobiliarios, apoyando a la etapa reciente de mayor presion técnica.

Un perfil financiero muy excedentario y conservador da base al cumplimiento sin altibajos al nuevo régimen de solvencia.

La base de inversiones financieras cuenta con una calidad crediticia coherente con la calificacién asignada a la
aseguradora. La cartera de créditos técnicos reporta un volumen coherente con su produccién anual y su exposicién al
segmento automoviles.

La aseguradora estd comprometida en un plan estratégico de mediano plazo, cuyos hitos mas relevantes dicen relacion
con el fortalecimiento de su cartera de productores, la diversificacion y cruce de negocios, solidificar sus procesos
operacionales y tecnoldgicos, y mantener un sélido programa de reaseguro y solvencia regulatoria.

TENDENCIA: ESTABLE

ELP enfrenta fuertes desafios competitivos y de rentabilidad. Fortalecer su escala de producciéon, suscribir con
racionalidad, junto con el desarrollo de sus diversos proyectos estratégicos son la base para recuperar su rentabilidad
técnica. Junto con ello, serd relevante mantener su solidez y productividad operacional. Futuras revisiones favorables de
su calificacion estardn condicionadas a la capacidad para dar adecuado cumplimiento a estos desafios. Un debilitamiento
relevante, ya sea competitivo o de sus resultados podria obligar a una revisién a la baja de su calificacion.
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