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COMPANIAS DE SEGUROS

Compaiiia de Seguros Calificacion

LA HOLANDO SUDAMERICANA COMPARNIA DE SEGUROS S.A. AA

Nota 1: La definicion de la calificacidén se encuentra al final del dictamen

Fundamentos principales de la calificacién:

¢ La Compaiiia presenta una buena posicion competitiva en la industria (ocupa el lugar 31 de un
total de 190 compaiiias).

e Porlaestructura societaria, se considera que las caracteristicas de la propiedad de la Compaiiia
presentan bajo riesgo relativo.

¢ LaHolando Sudamericana cuenta con una adecuada politica de reaseguro.

e La politica de inversiones junto con la calidad de los activos permiten ser calificados como de
riesgo bajo.

e Los indicadores cuantitativos se ubican en un rango compatible con el promedio del sistema.

e En el andlisis de sensibilidad ante factores adversos se observa que la Compaiiia mantendria su
solvencia. Al 31 de marzo de 2024, La Holando Sudamericana presenta un superdvit del 164%,
y se estima que bajo el escenario desfavorable, este superavit se mantendria por encima del
120%. La Compaiiia presenta una exposicion adecuada a eventos desfavorables.

Analista Responsable Gustavo Reyes | greyes@evaluadora.com.ar
Consejo de Calificacion Hernan Arguiz | Jorge Day | Gustavo Reyes

Manual de Procedimientos y Metodologia de Calificacion de Riesgos y Obligaciones
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Paraguay 609 62 “K” | (1057) Buenos Aires - Argentina | +54 9 11 3361-9430
www.evaluadora.com | Agente Registrado bajo N2 10 de CNV
1


file:///C:/jpicorelli/Downloads/www.evaluadora.com

EVALUADORA JUNIO 2024

Latinoamericana COMPARIAS DE SEGUROS
AGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO LA HOLANDO SUDAMERICANA CiA. DE SEGUROS S.A.

PROCEDIMIENTOS GENERALES DE CALIFICACION

Evaluacion de la solvencia de largo plazo

El objetivo de esta etapa es evaluar la capacidad de pago de siniestros realizando
una evaluacidn de la solvencia de largo plazo de la compaiiia de seguros. Para ello
se realizara un analisis de los siguientes aspectos:

1. Caracteristicas de la administracién y propiedad.

2. Posicidn relativa de la compafiia en su industria.

3. Evaluacion de la politica de inversiones.

4. Evaluacion de la politica de reaseguros.

5. Evaluacion de los principales indicadores cuantitativos de la compaiiia.

6. Analisis de sensibilidad.

Cabe aclarar que los factores analizados se califican en Nivel 1, Nivel 2 o Nivel 3,
seglin sean estos favorables (1), neutros (0) o desfavorables (-1) para la Empresa.

1. Caracteristicas de la administracién y propiedad.

La Holando Sudamericana Compafiia de Seguros S.A. opera desde 1918, habiendo
pasado por su conduccion cuatro generaciones. Esta es una diferencia importante
respecto de otras compaiiias, ya que fue creada y es actualmente administrada
por el mismo nucleo familiar.

Los directores cuentan con una amplia trayectoria en el mercado de seguros y la
compafiia presenta un adecuado sistema de informacién gerencial para la toma
de decisiones, sistemas de auditoria interna y politica de capacitacion del
personal.

Del andlisis de las distintas variables de las caracteristicas de la administracion y
capacidad de la gerencia se desprende que la administracion de la compafiia
presenta bajo riesgo relativo. Las caracteristicas de la administracién y propiedad
de La Holando Sudamericana Compafiia de Seguros S.A., se calificaron en Nivel 1,
dada la ponderacién que recibieron los siguientes factores:

i) Preparacion profesional y experiencia en la industria y en la compafiia de los
directores y principales ejecutivos y rotacién de la plana ejecutiva: 1.

ii) Montos, condiciones y calidad de las operaciones de la empresa con entes
vinculados a su propiedad o gestion: 0.

iii) Actitud de la administracidn en relacion al fiscalizador y a las normas: 0.
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iv) Solvencia del grupo propietario o grupos propietarios: 0.
v) Estructura organizacional: 1.

vi) Sistemas de planificacién y control: 1.

2. Posicion relativa de la compaiia en su industria.

La Holando Sudamericana Compafiia de Seguros S.A. es una compafiia lider del
mercado. De acuerdo al ultimo ranking disponible a septiembre de 2023, La
Holando Sudamericana se ubicé como la Compaiia N°31 en el ranking del
mercado (190 aseguradoras) publicado por la Superintendencia de Seguros de la
Nacién.

La Companfia esta especializada en ramas patrimoniales como automotores,
incendio, combinado familiar e integral, aeronavegacion, responsabilidad civil,
robo, técnico, transporte-cascos y mercaderias, y accidentes personales. La
Sociedad opera también en vida y riesgos del trabajo. De esta forma, La Holando
Sudamericana Companiia diversifica su produccion entre diversos ramos
patrimoniales, de vida y riesgos del trabajo.

De acuerdo al ultimo balance del 31 de marzo de 2024, la mayor produccién de la
Compaiiia continud siendo la de automotores que represento el 34,5% del total
de primas emitidas por La Holando Sudamericana; seguido por los ramos de
incendio (representando 14,2% de su emisién), riesgos del trabajo (9,8%),
transporte-cascos (9,6%), combinado familiar e integral (7,7%), responsabilidad
civil (5.4%), aeronavegacion (4,9%), robo y riesgos similares (2,7%), entre otros.

Respecto a la posicion en el mercado, segun ultimo ranking de produccidn por
ramos al 31 de diciembre de 2023, La Holando Sudamericana se mantuvo como
la compafiia N°1 en el ramo “transportes-cascos” (de un total del 38 compafiias)
y se ubicé como la N°4 en “aeronavegacién”, (de un total de 22). La participacién
en el rubro automotores en dicho periodo alcanzé el 0,64% mientras que en
riesgos del trabajo la Compafiia representé 0,35% de la produccion total del
mercado en dicho ramo. La Holando Sudamericana también presenta una
importante participacion en “robo y riesgos similares”, ubicandose también en el
puesto N°11 del ramo como asi también en “riesgos agropecuarios y forestales”,
ubicdndose en el lugar N°18 del ramo. Asimismo, mantiene buenas
participaciones de mercado en los seguros de “responsabilidad civil (2,8%),
“incendio” (1,8%), “transporte de mercaderias” (1,7%), “combinado familiar e
integral” (0,8%), entre otros.

La Compafiia cuenta con presencia en todo el pais, con catorce oficinas
comerciales propias en las principales ciudades de las Provincias de Buenos Aires,
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Cordoba, Mendoza, Neuquén, Chaco, Santa Fé, Salta, Rio Negro, San Juan,
Tucuman y Jujuy.

Del analisis de la posicidn competitiva de La Holando Sudamericana Compafiia de
Seguros S.A. en la industria, surge que la compaiiia tiene una favorable posicidn
relativa. La misma se calificé en Nivel 1, dada la ponderacion que recibieron los
siguientes factores:

i) Capacidad relativa de la compaifiia en la introduccién de nuevos productos y en
el desarrollo y explotacién de nuevos mercados: 1.

ii) Eficiencia relativa de la compafiia en la generacion de servicios de seguros: 1.

iii) Grado de dependencia de la compaiiia respecto de mercados cautivos; este
punto considera desfavorable una alta dependencia de la compafiia hacia un
mercado determinado, debido a que su desaparicion tendria consecuencias
negativas para la compaiiia: 0.

iv) Participacién de mercado: 1.

v) Riesgo de la Compaiiia ante eventuales modificaciones legales que restrinjan el
numero, naturaleza, y cobertura de los productos que ofrece: 0.

vi) Tendencia y desvios, en relacién al mercado: 0.

3. Evaluacion de la Politica de Inversiones.

En los siguientes cuadros se presenta la estructura de los activos y la cartera de
inversiones a distintas fechas:

ESTRUCTURA DEL ACTIVO

Disponibilidades 1.0% 0.5% 0.4% 1.9%
Inversiones 33.0% 31.0% 35.2% 18.0%
Créditos 35.8% 35.6% 33.1% 35.2%
Inmuebles 12.7% 14.1% 13.6% 13.7%
Bienes de Uso 17.5% 18.8% 17.7% 17.1%
Otros Activos 0.0% 0.0% 0.0% 14.2%
TOTAL 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%

En el ultimo balance anual a junio de 2023, el rubro con mayor participacién en el
stock total de activos es el de Inversiones con una participacién creciente desde
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el 33% (2021) al 35.2%. Sin embargo, en el ultimo balance a marzo del 2024, la
participacion de este rubro cae al 18% mientras que el ratio de créditos alcanza el
35.2% y el de otros activos un 14.2%.

CARTERA DE INVERSIONES

Titulos Publicos 39.6% 18.9% 31.8% 8.5%
Acciones 16.4% 29.1% 26.5% 43.2%
Oblig. Negociables 29.1% 30.7% 26.0% 24.4%
FCl 10.8% 19.1% 14.5% 20.2%
Depdsitos a Plazo Fijo 2.4% 0.1% 0.0% 0.0%
Préstamos 0.4% 0.3% 0.3% 2.7%
Fideicomiso Financiero 0.5% 0.7% 0.9% 1.1%
Otras 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
TOTAL 99.1% 98.9% 100.0% 100.0%

De acuerdo a la informacién del ultimo balance cerrado el 31 de marzo de 2023,
la Compafiia continla mostrando una cartera de inversiones diversificada
principalmente entre Acciones, Obligaciones Negociables, Fondos Comunes de
Inversion (FCI) y Titulos Publicos.

Del analisis de las inversiones surge que la politica y calidad de los activos son
tales que pueden ser calificados como de riesgo bajo.

La politica de inversiones de La Holando Sudamericana Companiia de Seguros S.A.,
se calificé en Nivel 1, dada la ponderacién que recibieron los siguientes factores:

a) Calificacion de riesgo de cada componente principal de las inversiones: 0.
b) Calificacion de riesgo de la liquidez de la cartera de inversiones: 1.

c) Calificacién de la rentabilidad de la cartera de inversiones: 0.

4. Evaluacion de la politica de Reaseguro.

La compafiia mantiene multiples tipos de contratos de reaseguro, del tipo cuota
parte y/o exceso de pérdida, segiin ramo de produccion. Para ramas especificas
como aeronavegacion y cascos comerciales mantiene contratos de cuota parte y
protege su retencién con contratos de Exceso de Pérdida; y en ramas como
Automotor, Incendio, Accidentes Personales, Vida, ART, entre otras, mantiene
contratos de Exceso de Pérdida. En otras ramas como Caucién y/o Riesgos
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agricolas, por ejemplo, los contratos son de cuota parte. Todos los reaseguradores
cuentan con calificacién en grado de inversion.

Del andlisis de la politica de reaseguro surge que ésta es adecuada a la
caracteristica de los riesgos que asume la Compaiiia. La politica de reaseguro de
La Holando Sudamericana Compafiia de Seguros S.A., se calificé en Nivel 1.

5. Evaluacién de los principales indicadores cuantitativos de la compaiiia de
seguros.

a) Diversificacion por ramos

La Holando Sudamericana Compafiia de Seguros S.A. es una compaifiia lider del
mercado, especializada en ramas técnicas como aeronavegacidn, cascos,
transportes y automotores. También opera en riesgos del trabajo, seguros de
vida, incendio, etc. Se considera adecuada su diversificacion.

b) Composicién de activos

El indicador de créditos sobre activos esta destinado a poner de manifiesto un
eventual aumento en el financiamiento de las ventas; el aumento en la
participacion de los créditos por sobre otras cuentas mas liquidas del activo podria
ser un problema ya que podria estar indicando una menor capacidad de
realizacién del activo ante la necesidad de pago de gastos o siniestros. En una
compaiiia de seguros, el activo deberia estar compuesto fundamentalmente por
inversiones, ya que con ellas la compafiia deberd respaldar el pago de los
siniestros.

En los balances analizados, la Compaiiia presentd una participacion de créditos
en términos del total de los activos superior a lo observado en el sistema de
seguros generales pero relativamente estable dentro del rango 33% y 36%.

jun.-21 35.77 24.42
jun.22 35.57 25.64
Jun.23 33.14 24.11
Mar.24 35.18 -

Promedio 34.92 24.72
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jun.-21 32.97 60.92
jun.22 31.03 58.03
Jun.23 35.17 58.58
Mar.24 17.97 -

Promedio 29.29 59.18

Alo largo de los ultimos tres balances anuales, la Compafiia presenté un aumento
del ratio de inversiones sobre el total de activos aunque el mismo aun se
encontraba por debajo del promedio del sistema de seguros generales. En el
ultimo balance cerrado al 31 de marzo de 2024, este cociente se reduce respecto
del registrado en el dltimo balance anual de junio del 2023. La Compaiiia informé
que esta caida se debe a la compra de un sistema informatico (software y
hardware) de administracidon de seguros que le permitiria a la misma un mejor
posicionamiento en el mercado y un ahorro en términos de costos operativos.

En términos del grado de inmovilizacién de activos, la Compaiiia presenta niveles
relativamente mas altos que los del sistema. En relacion a la rentabilidad
financiera, la tenencia de inmuebles puede resultar en una rentabilidad superior
a las obtenidas por las posiciones financieras si bien representa la parte del activo
con menor liquidez.

jun.-21 30.30 12.31
jun.22 32.87 14.29
Jun.23 31.30 15.02
Mar.24 44,93 -

Promedio 34.85 13.87

Si bien los activos mas liquidos de la Compaiiia (disponibilidades) han presentado
en los ultimos balances anuales una participacién en términos del total de activos
que resulta inferior al promedio del sistema, en el Ultimo ejercicio cerrado al 31
de marzo de 2024, dicho ratio se encontraria en niveles similares a los del
promedio del sistema.
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jun.-21 0.96 2.36
jun.22 0.52 2.04
Jun.23 0.38 2.29
Mar.24 1.92 -

Promedio 0.95 2.23

La Holando Sudamericana presenta una adecuada composicion del activo, estable

alo largo de los ejercicios y acorde a sus ramos de operatoria.

c) Indicadores de Resultados

Este indicador tiene como objetivo establecer el porcentaje de los resultados

originados por la operatoria de seguros.

En todos los balances considerados, La Holando Sudamericana Cia. de Seguros
S.A. presenta resultados técnicos positivos que mds que compensaron los

resultados financieros negativos.

jun.-21 10.05 11.37
jun.22 7.07 4,93
Jun.23 11.78 6.34
Mar.24 19.23 -

jun.-21 1.22 -7.48
jun.22 -5.04 -11.39
Jun.23 -11.53 -7.37
Mar.24 -17.65 -
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d) Indicadores de Apalancamiento

Se evallan los indicadores de Pasivo/Patrimonio Neto y de Primas y Recargos
Netos/Patrimonio Neto de la Compaifiia.

El Patrimonio Neto es un amortiguador contra desviaciones de los resultados
esperados. El primer indicador sefiala la relacidn entre los pasivos con el
patrimonio neto. El segundo indicador da una idea de la exposicién del patrimonio
neto al nivel del volumen de negocios que se estan realizando. Si el negocio
aumenta mas rapidamente que el patrimonio neto existe una reduccidn
proporcional en el monto de patrimonio neto disponible para amortiguar a la
compafiia en situaciones dificiles. Cuanto menor sean estos indicadores, mayor es

la solidez que presenta la Compaiiia.

jun.-21 1.43 1.60
jun.22 1.33 1.54
Jun.23 1.45 1.47
Mar.24 1.40 -

En los balances analizados, la Compafiia ha presentado un ratio de Pasivo/PN en
linea con valores menores a los del promedio del sistema. En el Ultimo balance
cerrado el 31 de marzo de 2024, este ratio experimenta una nueva disminucién
dejandolo nuevamente por debajo del promedio del sistema y en niveles similares
al grupo de compafiias comparables (1,41 — ver Anexo).

En términos del indicador de Primas y Recargos Netos como porcentaje del
Patrimonio Neto, la Compaiiia ha presentado valores similares a los del promedio
del sistema en todos los ejercicios anuales considerados, No obstante, en el
ultimo balance al 31 de marzo de 2024, dicho ratio registré un ascenso y se
encontraria por arriba del promedio de las compafiias del sistema.

jun.-21 1.47 1.45
jun.22 1.67 1.63
Jun.23 1.76 1.64
Mar.24 2.02 -
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e) Indicadores de siniestralidad

La compaiiia presenta histéricamente un indicador de siniestralidad comparable
con el sistema de seguros generales e inferior al valor presentado por compaiiias
Patrimoniales y Mixtas.

Durante el afio 2020 la siniestralidad de la compafiia y del ramo disminuyeron
producto de la menor circulacién durante el periodo de ASPO debido a la
pandemia del Covid. Como era esperable, la mayor movilidad de las personas
aumento la siniestralidad durante el ejercicio 2021. Esta tendencia al alza
continud durante 2022 segun lo muestra el balance anual cerrado el 30 de junio
de dicho afio. En el anual cerrado el 30 de junio de 2023, el indicador de siniestros
bajo levemente y se ubicé una vez mas por debajo del promedio del sistema. En
el dltimo balance cerrado al 31 de marzo de 2024, este ratio disminuyo vy

continuaria estando por debajo del promedio del sistema.

jun.-21 31.03 48.95
jun.22 38.54 47.09
Jun.23 36.67 45.44
Mar.24 32.98 -

f) Indicadores de capitalizacion

Histéricamente, la Compafiia ha mostrado niveles de capitalizacion por debajo del
promedio del sistema de seguros generales. Sin embargo, en los cierres de
balance de los ejercicios anuales de 2020 y 2021, este indicador crecié en forma
sostenida permitiendo que la Compafiia presente niveles de capitalizacién por
encima del promedio del sistema. Los datos del balance del ejercicio anual
cerrado el 30 de junio de 2023 muestran una pequefia caida del ratio llevandolo
a niveles similares al promedio del sistema. En el Ultimo balance cerrado el 31 de
marzo de 2024, este ratio experimentd un leve aumento y se encontraria con
niveles muy similares al promedio del sistema.
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jun.-21 41.22 38.41
jun.22 43.00 39.39
Jun.23 40.89 40.51
Mar.24 41.67 -

g) Indicadores de coberturas

El Indicador de Cobertura es un indicador que evalua la forma en que la compaiiia
puede hacer frente a sus deudas con los asegurados mas los compromisos
técnicos con el producto de sus disponibilidades, inversiones e inmuebles.

El Indicador Financiero es un indicador que evalta la forma en que la compaiiia
puede hacer frente a sus deudas con los asegurados con sus activos mas liquidos
(disponibilidades e inversiones).

En ambos casos, un nivel superior al 100% es considerado de bajo riesgo.

Si bien, en general la Compafiia presenta indicadores inferiores al sistema en los
ultimos ejercicios comparados, los mismos se han mantenido por sobre el nivel
del 100% en todos los ejercicios analizados. Se considera que por este concepto
la Compaiiia presenta un riesgo relativo medio.

jun.-21 157 183
jun.22 152 167
Jun.23 185 183
Mar.24 152 -

jun.22 117 193
Jun.23 160 216
Mar.24 105 -
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h) Indicadores de eficiencia

El indicador de eficiencia evalia cudles son los gastos en que incurre la Compaiiia
para obtener su primaje. Se define como los gastos de produccidn y explotacion
de la estructura técnica sobre las primas y recargos netos.

jun.-21 58.87 48.95
jun.22 53.83 47.81
Jun.23 51.29 48.19
Mar.24 47.53 -

La Compaifiia histdricamente presenta una menor eficiencia relativa al promedio
del sistema de seguros generales en la produccion de seguros. No obstante, dada
la saludable tendencia decreciente de este ratio en los ultimos balances, en el
ultimo ejercicio cerrado al 31 de marzo de 2024, este ratio mostraria una
eficiencia de la Compafiia levemente superior a la del promedio del sistema.

i) Indicadores de crecimiento

Se analiza la existencia o no de un crecimiento equilibrado entre el patrimonio
neto y los pasivos de tal manera de evaluar si el crecimiento implica un grado
mayor de riesgo o por el contrario la empresa se capitaliza y disminuye
relativamente sus deudas.

En el cuadro a continuacion se presenta la variacion anualizada entre los datos
presentados al cierre de los estados contables de junio de 2023 y marzo de 2024:

LA HOLANDO 263.4% 217.3% 207.2%

La evaluacion de riesgo ponderado de los distintos indicadores contables y
financieros evaluados en el andlisis cuantitativo permite concluir que por este
aspecto la Compaiiia presenta un riesgo medio.

Los principales indicadores cuantitativos de La Holando Sudamericana Compaiiia
de Seguros S.A,, se calificaron en Nivel 2.
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6. Analisis de Sensibilidad.

Esta parte del analisis tiene por objeto determinar el impacto que sobre la
capacidad de pago de siniestros podria tener la eventual ocurrencia de efectos
desfavorables para la Compaifiia, ya sean econdmicos o de la industria.

Se ha efectuado una proyeccién de la capacidad de pago de la institucidon en
escenario desfavorable donde se considera:

- Un deterioro en la cartera de inversiones producto de la caida en las cotizaciones
de los distintos tipos de activos financieros (10% respecto a los valores de
mercado);

- Una demora en las cobranzas que genera un aumento de los créditos (en 5%) v,
como contrapartida, una disminucion en las disponibilidades e inversiones de la
compaifiia;

- Una pérdida en el valor de los inmuebles para renta (caida del 10%)

- Una menor emisién de primas (disminuciéon de un 5%) en el contexto de recesién
econdmica; y

- Un aumento en la siniestralidad esperada del orden del 10%; en este sentido
cabe mencionar que, si bien en los ultimos meses hubo cierto descenso de los
siniestros, se estima que en los préximos meses los mismos podrian aumentar.

En el siguiente cuadro se presentan indicadores correspondientes a los ultimos
datos de La Holando Sudamericana Cia. de Seguros S.A. al 31 de marzo de 2024,
y los indicadores estimados bajo el escenario desfavorable. Asimismo, a modo
comparativo, se presentan los datos del sistema al 31 de diciembre de 2023:

Inversiones / Activos 18.0% 15.4% 61.0%
Créditos / Activos 35.2% 38.1% 22.9%
PN/ Activos 41.7% 39.8% 41.3%
Pasivos/PN 1.40 1.51 1.42
Indicador de Cobertura 151.8 136.9 217.6
Indicador Financiero 105.2 86.4 275.3
Siniestros / Primas -33.0% -38.2% -38.7%
Resultado Técnico / Primas 19.2% 11.5% 12.8%
Resultado Financiero / Primas -17.7% -22.4% -1.7%
(Rtados. técnico +financ) / Primas 1.6% -10.9% 11.1%

Del andlisis correspondiente, surge una exposicion que tolera eventos
desfavorables. En el escenario estimado la Compafila mantendria buenos
indicadores de capitalizacién y cobertura y resultado técnico positivo.
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Cabe mencionar que al 31 de marzo de 2024, la Compafiia presentd un superavit
de capitales minimos del 164% respecto del capital minimo a acreditar por primas.
Se estima que, con el menor patrimonio resultante de la sensibilidad
(manteniendo el mismo minimo requerido y los mismos descuentos sobre el
capital computable del 31 de marzo de 2024), este superavit se mantendria por
encima del 120%.

Del analisis de los escenarios correspondientes, surge que la calificacion por este
concepto es de Nivel 1.

CALIFICACION FINAL

La calificacion final surge de la suma de los puntajes obtenidos por la Compaiiia
en los seis items analizados. De acuerdo al MANUAL DE PROCEDIMIENTOS Y
METODOLOGIAS DE CALIFICACION DE RIESGOS Y OBLIGACIONES DE COMPARNIAS
DE SEGUROS registrado en la COMISION NACIONAL DE VALORES por Evaluadora
Latinoamericana S.A., corresponde mantener la calificacion de La Holando
Sudamericana Compaiiia de Seguros S.A. en Categoria AA.
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ANEXO — INDICADORES DEL MERCADO ASEGURADOR

El sector asegurador presentd resultado global positivo desde el afio 2006 hasta el ejercicio 2020/21. Hasta el
afio 2020 dicho resultado se sostuvo sobre la estructura financiera, mientras que el resultado técnico era
persistentemente negativo para el total del mercado. A partir del 30 de junio de 2020 los estados contables
se encuentran expresados en moneda homogénea y esto generé un cambio en la estructura de resultados
del mercado; la estructura financiera pasé a ser negativa debido a que la misma incluye al RECPAM -resultado
por exposicion al cambio en el poder adquisitivo en la moneda-, mientras que el resultado técnico recibio un
impacto positivo al ajustar la reserva de siniestros pendientes e IBNR del inicio del ejercicio.

Asi, al 30 de junio de 2021 el mercado en su conjunto cerrd con un resultado positivo sostenido en su
estructura técnica. Al 30 de junio de 2022 el mercado mantuvo el resultado técnico positivo, pero este no
logré compensar la pérdida financiera y el resultado del ejercicio fue negativo. Al cierre del ultimo ejercicio
anual 2022/23 el resultado técnico positivo del total del mercado fue superior al financiero negativo, aunque
el resultado final termind siendo negativo debido al impuesto a las ganancias; mientras que, al cierre del
segundo trimestre del nuevo ejercicio, 31 de diciembre de 2023, el resultado del mercado fue positivo,
producto de una ganancia tanto de la estructura técnica como financiera (15,0% y 4,3% sobre PND,
respectivamente).

Indicadores trimestrales de resultados - Total del mercado de Seguros
Diciembre 2021 - Diciembre 2023
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B Resultado TECNICO / Primas netas devengadas (%) M Resultado FINANCIERO / Primas netas devengadas (%)

El siguiente cuadro presenta la composicién del Activo, Pasivo, PN y resultados segin ramas; y también los
indicadores Financiero y de Cobertura, todo ello a la ultima fecha presentada por la SSN, al 31 de diciembre
de 2023. Los indicadores de cobertura se mantienen superiores a 100, lo cual es favorable para la solvencia
del sector (para los ramos de Vida y Retiro no se presentan los indicadores financieros debido a la naturaleza
del célculo; las deudas con asegurados representan bajos valores).
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Datos en millones de pesos e Indicadores TOTAL Entidades Exclusivas
Patrimoniales Transporte
al 31de Diciembre de 2023 - yMitas | FEs0Osdel | pypjicy Vida Retiro
MERCADO Trabajo :
Pasajeros
Total Activo 12,712,547 7,581,904 1,790,571 70,378 1,669,763 1,599,932
Total Pasivo 8,609,376 4,450,932 1,388,844 18,084 1,421,652 1,329,864
Total Patrimonio Neto 4,103,171 3,130,972 401,727 52,294 248,110 270,068
Resultado delaEstructuraTécnica 462,436 314,101 135,035 -15,008 -167,920 196,228
Resultado delaEstructuraFnanciera 132,873 -40,813 26,984 6,478 200,440 -60,217
Resultado General del Hercicio 350,505 135,102 111,899 -8,530 30,242 81,792
IF(disp+inversiones/ds.con asegurados) 320.03 275.27 128.41 360.76|/// n
IC[(disp+inv+inmuebles)/(ds. con aseg+CT)] 165.12 217.60 133.43 399.24 118.64 131.27

A continuacién, se presentan algunos indicadores patrimoniales y de gestién en funcién de la ultima

informacion del mercado presentada por la SSN, al 31 de diciembre de 2023, para el Total del Mercado, para

el subtotal de seguros Patrimoniales y para Automotores, ramo principal de la Compaiiia.

Indicadores Patrimoniales y de Gestion por ramos principales de la Cia. al 31 de diciembre de 2023

. X Total del Patrimoniales | Grupo cias.
Composicion del Activo i
Mercado y Mixtas Comparables
Disponibilidades 1.57% 1.97% 2.27%
Inversiones 72.03% 61.01% 50.71%
Creditos 16.20% 22.85% 26.44%
Inmovilizacion 4.23% 5.18% 8.31%
Bienes de Uso 4.61% 6.94% 10.36%
Otros activos 1.36% 2.05% 1.90%
Total 100.00% 100.00% 100.00%
Capitalizacion
PN/Activos (en %) 32.28% 41.30% 44.44%
Pasivo/PN (en veces) 2.10 1.42 1.41
Subtotal
. ., ~ Vehiculos
Indicadores de Gestidn por Ramos Total del Dafios
Mercado . . Automotores
Patrimoniales
Siniestralidad
Siniestros Netos Devengados / Primas Netas Devengadas 45.33% 46.28% 44.15%
Indice de Gestion Combinada
(Siniestros Devengados +Gastos)/Primas Devengadas 93.42% 87.29% 89.32%
Resultados Técnico de Seguros Directos
Técnico de Seguros Directos / Primas Netas Devengadas 2.68% 12.71% 10.68%
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Tanto para el mercado en su conjunto como para el grupo de patrimoniales y mixtas las inversiones son la
cuenta principal del activo; si bien en el caso de las compaiiias patrimoniales los créditos también representan
una participacidn considerable. Segun indicadores de gestion para el ramo Automotores, al 31 de diciembre
de 2023, su resultado técnico de seguros directos fue positivo -y cercano al valor del sistema del mercado- y
su indicador de siniestralidad se ubicé en el 44%.

Finalmente se presenta la composicidn de la Cartera de Inversiones de las Compafiias de Seguros al 31 de
diciembre de 2023, segun informacidn presentada por la Superintendencia de Seguros de la Nacidn. Las
compaiiias de seguros invierten principalmente en Titulos Publicos (42,1% de las inversiones totales) y Fondos
Comunes de Inversidn (33,0%), seguidos por Obligaciones Negociables y Acciones.

Composicidn de inversiones para el Total del Mercado de Seguros
al 31 de Diciembre de 2023
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DEFINICION DE LA CALIFICACION OTORGADA

AA: Corresponde a las obligaciones de seguros que presentan una muy alta capacidad de pago en los términos
y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en la compafiia emisora, en la industria
a que pertenece o en la economia.

INFORMACION UTILIZADA

- Estados Contables anuales de LA HOLANDO SUDAMERICANA Compaiiia de Seguros S.A. al 30 de junio de
2021, 2022 y 2023 - Expresados en pesos a moneda de cierre.

- Estados Contables anuales de LA HOLANDO SUDAMERICANA Compafiia de Seguros S.A. al 31 de marzo de
2024 - Expresados en pesos a moneda de cierre.

- www.ssn.gov.ar | Publicaciones de la Superintendencia de Seguros de la Nacién: Situacion del Mercado
Asegurador y Estados Patrimoniales y de Resultados al 31 de diciembre de 2023.

- www.ssn.gov.ar | Publicaciones anuales de la Superintendencia de Seguros de la Nacion: Estados de
Cobertura de Compromisos Exigibles y Siniestros Liquidados a Pagar al 30 de junio de 2021, 2022 y 2023;
Estados Patrimoniales, y de Resultados al 30 de junio de 2021, 2022 y 2023; Indicadores del Mercado
Asegurador al 30 de junio de 2021, 2022 y 2023.

- www.iamc.sba.com.ar | Informe Mensual del Instituto Argentino de Mercados de Capitales.

Las calificaciones tienen un alcance relativo, es decir, se emiten con la informacion disponible suministrada o no por la Sociedad bajo calificacion
y con la proyeccion de hechos razonablemente previsibles, pero no incluye la ocurrencia de eventos imprevisibles que puedan afectar la
calificacion emitida.

El Agente de Calificacion no audita la veracidad de la informacién suministrada por el cliente, emitiendo una calificacion de riesgo basada en un
analisis completo de toda la informacion disponible y de acuerdo a las pautas establecidas en sus metodologias de calificacion (art. 39, Secc. X,
Cap. |, Tit. IX de las Normas CNV). La informacidn cuantitativa y cualitativa suministrada por La Holando Sudamericana Compafiia de Seguros
S.A. se ha tomado como fidedigna y por tanto libera al Agente de Calificacién de cualquier consecuencia de los eventuales errores que esta
informacion pudiera contener.

Este Dictamen de Calificacion no debe considerarse una recomendacién para adquirir, negociar o vender los Titulos emitidos o a ser emitidos
por la empresa, sino como una informacién adicional a ser tenida en cuenta por los acreedores presentes o futuros de la empresa.
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