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ASUNCION, PARAGUAY - 22 DE SEPTIEMBRE DE 2020. Feller Rate ratifica en “A-py” la solvencia de La Independencia de
Seguros S.A. (La Independencia). La tendencia de la calificacion se mantiene "Estable”.

La calificacién asignada a La Independencia se sustenta en su satisfactoria estructura organizacional y capacidad
operacional, su coherente estrategia de desarrollo y, de diversificacién de canales.

La Independencia pertenece desde su origen a la Caja Bancaria de Jubilaciones y Pensiones, cubriendo los seguros de
salud y de proteccion de deudas administradas por la Caja, que en 2020 representan alrededor del 35% de su
produccién. Asi, actualmente, el 65% del portafolio esté respaldado por seguros de automéviles y otras coberturas como
Incendio, RC y miscelaneos. Su modelo de distribucién se basa en la combinacién de venta directa, més agentes y
oficinas. Alcanza participaciones de mercado acotadas, aunque de mayor relevancia en el seguro de vida.

Dispone de un sélido soporte de reaseguro, que incluye contratos proporcionales y excesos de pérdida.

El proceso estratégico de expansidn requiere de inversiones y gastos, tanto comerciales como operacionales, necesarios
para respaldar el crecimiento y diversificacidn, sobre la base de una cartera expuesta a las fuertes presiones de mercado.
Ello requiere fortalecer los mecanismos de suscripcion, distribucién y cobranza, ademas de servicios al asegurado y a los
canales.

Durante esta etapa de expansién los retornos técnicos netos son todavia muy acotados, por lo que se esperan mejores
escenarios en el futuro, conforme se vayan cumpliendo las proyecciones de expansién y diversificacién.

Asi, actualmente, la rentabilidad patrimonial de la aseguradora proviene fundamentalmente de los retornos de sus
inversiones y de otros ingresos no operacionales.

La estructura financiera refleja crecimientos visibles en sus principales pasivos técnicos, estando respaldados en forma
consistente por una estructura de activos financieros y de seguros.

Producto de las exigencias de liquidez de las licitaciones publicas, al cierre de los estados financieros la administracién
fortalece las disponibilidades de caja, lo que se reflejé en rigideces a la diversificacién y cumplimiento del régimen de
inversiones de respaldo del fondo invertible. A marzo 2020 presentaba una cobertura superavitaria. El Gltimo aumento
de capital, fue efectuado en 2019, y aportado mediante bienes raices para uso propio, recursos que este afio se han
efectivizado.

En suma, la solvencia global es satisfactoria, contando con amplios excedentes de PPNC, y de inversiones
suplementarias.

TENDENCIA: ESTABLE

En el actual escenario los principales desafios de todas las aseguradoras dicen relacién con los efectos de un
recrudecimiento de la pandemia y cierre de las actividades productivas, con debilitamiento de la produccién y de la
cobranza. Alzas en siniestros de algunas secciones podrian generar una presién adicional sobre resultados. La liquidez es
también una preocupaciéon complementaria.

Con todo, Feller Rate mantiene la tendencia "Estable" para la calificacién asignada a La Independencia. Ella se basa en la
consistencia de su estrategia y en el soporte patrimonial de su casa matriz. En relaciéon con sus perfiles de riesgos
mantiene liquidez, reaseguro e inversiones, adecuados. No obstante, eventuales deterioros significativos de su perfil
financiero podrian dar paso a una revisién a la calificacién.

Ante este escenario de pandemia Feller Rate mantendra una revision permanente sobre los resultados mensuales del
sector asegurador.
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El significado detallado de todas las categorias de clasificacion esta disponible en www.feller-rate.com.py en la seccion Nomenclatura

La calificacion de riesgo no constituye una sugerencia o recomendacion para comprar, vender, mantener un determinado valor o realizar una inversion, ni un aval o garantia de una inversion y su
emisor. El andlisis no es el resultado de una auditoria practicada al emisor, sino que se basa en informacién que éste ha hecho publica o ha remitido a la Comision Nacional de Valores o al Banco
Central del Paraguay y en aquella que ha sido aportada voluntariamente por el emisor, no siendo responsabilidad de la firma evaluadora la verificacion de la autenticidad de la misma.



