FitchRatings

Fitch Aumenta a ‘AA-(dom)’ Calificacion Nacional de Seguros
Banreservas; Perspectiva Estable

Fitch Ratings - San Salvador - (Agosto 25, 2015): Fitch Ratings aument6 a ‘AA-(dom)’ desde ‘A+(dom)’
la calificacién nacional de fortaleza financiera a Seguros Banreservas, S.A. (SB). La Perspectiva es
Estable. El detalle de la accion de calificacién se presenta al final de este comunicado.

FACTORES CLAVE DE LA CALIFICACION

El aumento en la calificacién de SB resulta de efectos técnicos positivos y estables sustentados en
mejoras de los niveles de siniestralidad asi como la fortaleza continua de la compafiia en su indice de
eficiencia operativa. Lo anterior, aunado a un desempefio financiero bueno permiti6 a SB reflejar una
capacidad alta de generacién interna de capital, lo cual llevo a un fortalecimiento en la base patrimonial.
Dado lo anterior, la compafiia logra mantener una tendencia estable en sus niveles de apalancamiento,
gue habian mostrado una tendencia a la alza.

SB refleja una participacién de mercado en cuanto al volumen de primas de 15.1% a marzo de 2015,
ubicandola como la tercera compafiia mas grande del sector. Lo anterior se favorece a su vinculacion
con Grupo Financiero Banreservas a la cabeza del cual esta Banco de Reservas de la Republica
Dominicana; este ultimo es el lider del sistema financiero y el agente principal de pagos del gobierno
dominicano. Por su parte, SB recibe un flujo importante de negocios asociados a cuentas de gobierno, al
cierre de 2014 dicho flujo represento 34% de la cartera total de primas.

Al cierre de marzo de 2015, la compafiia registro una reduccién importante en su nivel de siniestralidad
neta (Mar.15: 55,1% vs. Mar.14: 63.4%), reduccion que se evidencia principalmente en los ramos de vida.
Lo anterior, aunado a una alta eficiencia operativa deriva en que la compafiia registra un indice
combinado de 94.1%, muy inferior al registrado a marzo de 2014 (105%). Al tomar en cuenta el
rendimiento del portafolio de inversiones, registra un indice de cobertura operativa de 85.4% y ROA:
5.3% y ROE: 17.7%.

Teniendo en cuenta la generacion interna contundente de capital mostrada por la compafiia ademas de
una politica mas conservadora en la distribucién de dividendos, la compafiia mantiene una tendencia
estable en sus niveles de apalancamiento. Por lo cual, a marzo de 2015, se registra un apalancamiento
operativo de 1.4x y un apalancamiento financiero de 2.5x. Estos niveles son similares a los reflejados a
marzo de 2014 de (1.5x y 2.2x respectivamente).

Por su parte, 35.5% de los activos de SB estan colocados en instrumentos de liquidez alta; nivel muy
inferior al registrado en marzo de 2014 (50.2%). Lo anterior se debe principalmente a un crecimiento
fuerte en la base de primas por cobrar (+88% vs. Mar.14) la cual represento 38.4% del activo total (28%
a Mar.14). Teniendo en cuenta lo anterior, la cobertura de activos liquidos sobre reservas demuestra
1.1x y sobre pasivo total de 0.5x; niveles los cuales comparan inferior al promedio del mercado (1.3x y
0.6%).

La renovacion reciente de contratos de reaseguro en SB supone la colocacién en compaiiias de
reconocida trayectoria y calidad crediticia adecuada, asi como niveles razonables de exposicion
patrimonial por riesgo. La exposiciéon por evento catastréfico se mantuvo en 3.6% del patrimonio, siendo
la cobertura de reservas catastréficas equivalente a 55.0% (54.5 en la vigencia anterior), lo que reduce
Su exposicion a niveles de 1.60% del patrimonio.

SENSIBILIDAD DE LA CALIFICACION

Una baja en la calificacion seria resultado de un deterioro sostenido en el desempefio técnico
evidenciado en indicadores combinados persistentes y superiores a 100%, de manera que se
comprometa la generacion interna de capital y/o, si hubiera un distanciamiento mayor entre los niveles
de apalancamiento y el promedio de la industria.
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Fitch aumenté la calificacién nacional de Seguros Banreservas, S.A. como se detalla a continuacion:

Republica Dominicana
- Calificacion de largo plazo FFS en ‘AA-(dom)’; Perspectiva Estable.
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Metodologia aplicada:

- Metodologia de Calificacion de Seguros Metodologia Maestra a Nivel Global (Octubre 29, 2014).
Informe relacionado:

- Perspectivas 2015: Sector Asegurador Centroamericano (Diciembre 22, 2014).
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