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Feller Rate asigna una calificacion "“BBB+py” a las obligaciones de seguros de La Agricola
S.A. de Seguros Generales (La Agricola). La tendencia de la calificacion es “Estable.

La calificacion asignada a La Agricola S.A. de Seguros Generales (La Agricola) se sustenta
en su respaldo patrimonial y de inversiones, su posicion de mercado y diversificacion de
cartera, ademds del soporte de reaseguro. Asimismo, considera su rentabilidad vy
eficiencia historica.

En 2022 La Agricola cumple 41 afios de actividad, habiendo sido constituida en Asuncion
en junio de 1981. Su origen responde a un conjunto amplio de accionistas, de larga data
en la aseguradora. Hoy, con el 65% de las acciones, la propiedad esta concentrada en la
familia Levi, contando ademas, con mas de 50 accionistas minoritarios con el porcentaje
restante.

La oferta de seguros de La Agricola es bastante amplia, desde automoviles, riesgos
técnicos, incendio, multirriesgo, maquinarias agricolas, todo riesgo del comercio, hasta
accidentes personales, transporte y hogar. El seguro de caucion siempre ha sido
evaluado con conservantismo.

Una estructura de gerencias, equipo técnico y comercial, de larga data, da respaldo a las
exigencias de gestién y operaciones de la aseguradora. La Agricola dispone de la
plataforma financiera, contable y de produccidon SEBAOT, soporte comun a toda la
industria. Algunas Innovaciones tecnoldgicas y operacionales forman parte de diversas
soluciones muy relevantes a partir de la pandemia.

Aunque todavia inferior al aflo 2019, al cierre de junio 2022 la facturacion alcanzé a unos
GS29 mil millones, logrando recuperarse marginalmente respecto del afio anterior. Hoy
alcanza al 0,9% de participacion, dentro de un segmento en que se encuentran unas seis
aseguradoras. En su principal fuente de ingresos, automoviles, alcanza al 1,6% de
mercado y, en accidentes a pasajeros, al 2,6%. En Robo y asalto reportaba posiciones de
mayor relevancia. En 2022 se reducen, debido a la pérdida de una cartera comercial.

Su red de distribucion contempla una cobertura geografica de oficinas en cinco ciudades
mas una amplia base de agentes tradicionales. La estrategia considera fortalecer su
capacidad de servicio y accesibilidad a agentes y asegurados. La fidelizacion y el
recupero de cartera son parte relevante de la estrategia en aplicacion.

La estructura operativa y de redes de distribucion se refleja en una carga de gastos
operacionales altos, que requieren de una rentabilidad técnica fuerte. La tasa de gastos
explotacion a primas es relativamente alta, reflejando incrementos paulatinos, tanto por
la rotacion de personal, como por mejoras internas, post pandemia.

A pesar de las presiones competitivas, la compafiia ha logrado mantener niveles de
rentabilidad técnica bruta promedio en torno a los G 16.500 millones por afio, ingresos
que permiten cubrir los gastos y generar un retorno técnico neto medio de unos G 1500
millones al afio. No obstante que este afio logra unos GS16700 millones de rentabilidad
bruta, fue insuficiente para cubrir sus costos operacionales y previsiones, cerrando el
aflo con una rentabilidad técnica neta casi cercana a cero. Asi, en este ciclo, la
responsabilidad de la rentabilidad patrimonial fue traspasada completamente a los
ingresos financieros, que aportaron unos GS1800 millones, dando respaldo a la utilidad
del afio.
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El programa de reaseguro es eficiente y coherente con sus requerimientos comerciales.
Se intermedia a través de Latin Broker, corredor de reaseguro muy cercano a la region.
El programa consiste fundamentalmente en contratos de exceso de pérdida y, un
reaseguro proporcional para cauciones. Sus reaseguradores cuentan con alta calidad
crediticia y experiencia en la industria.

Durante el ciclo cerrado en junio 2022 La Agricola ha mantenido niveles holgados de
PPNC a MSMR. A junio 2022 cierra en un Patrimonio Propio no Comprometido que
cubre en cerca de 5 veces al Margen de Solvencia MSMR, cobertura superior a la media
del mercado similar.

La aseguradora cuenta con una cartera de inversiones representativas del orden de G
22.460 millones, para cubrir fondos invertibles por G 18.067 millones. Dispone ademas,
de activos suplementarios por G 8.500 millones. Por su parte, el Fondo de Garantia
cuenta con inversiones de respaldo, por G 7 mil millones.

En resumen, la solvencia esta adecuadamente cubierta en tanto que, con la excepcion
del afio 2018, de elevada siniestralidad de Automoviles, Incendio y Cauciones, su historial
de resultados patrimoniales ha sido muy parejo.

TENDENCIA: ESTABLE

Las proyecciones de crecimiento de mediano plazo son conservadoras y focalizadas en
fortalecer la fidelidad y el cruce de la cartera, con foco en la rentabilidad técnica. Asi, sus
principales desafios son enfrentar la competitividad, dar respaldo al marco de
gobernabilidad interno frente a las regulaciones vy, crear oportunidades de crecimiento
tradicionales.

En el escenario post pandemia, los principales desafios de todas las aseguradoras dicen
relacion con los efectos econdmicos de la alta inflacion, de la volatilidad cambiaria y de
una economia de bajo desempefio. A su vez, la pandemia ha generado nuevas
necesidades de aseguramiento y de conectividad con los asegurados. La tendencia
"estable" asignada a La Agricola esta basada en la satisfactoria historia de rentabilidad y
desempefio de su cartera de seguros, junto al conservantismo de su estrategia de
crecimiento y fuertes soportes de solvencia mas reaseguro.

No obstante, eventuales deterioros significativos de su perfil financiero o posicion
competitiva podrian dar paso a una revision a la baja de la calificacion
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