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 Octubre 2018 Octubre 2019 

Solvencia A-py A-py 

Tendencia Fuerte (+) Fuerte (+) 

* Detalle de calificaciones en Anexo. 
 

Indicadores Relevantes 

Millones de guaraníes. 

 Jun-2017 Jun-2018 Jun-2019 

Prima Directa 39.091 40.640 39.204 

Resultado Técnico Neto -694 -3.902 -2.527 

Resultado del Ejercicio 553 -2.760 2.395 

Total Activos 47.566 43.255 59.783 

Inversiones 14.971 12.410 13.212 

Patrimonio 13.481 10.846 13.331 

    

Part. de Mdo (PD) 1,7% 1,7% 1,5% 

Siniestralidad Neta 53,2% 48,0% 51,5% 

Gasto Exp. / PD 29,2% 34,1% 27,6%  

Rentabilidad Inversiones 8,0% 8,5% 37,4% 

ROE 4,1% -25,4% 18,0% 

    
 

Rentabilidad Patrimonial 

 

Pasivos / Patrimonio 

 

FACTORES SUBYACENTES A LA CALIFICACIÓN 

 

 

 

 

 

 

 

Analista:  Joaquín Dagnino  
 joaquin.dagnino@feller-rate.cl  
 (562) 2757-0480 
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Solvencia A-py 

Tendencia Fuerte (+) 

Importante grupo financiero de Bolivia toma el control de la aseguradora. 

Focalizada en fortalecer las capacidades actuales. 

PERFIL DE NEGOCIOS 

Etapa actual busca fortalecer los negocios ya 
existentes e ir incorporando nuevos segmentos a 
la parrilla de riesgos. 

Propiedad 

Fénix S.A. fue constituida en Asunción 
en abril de 1976, por un grupo 
empresarios nacionales. En 2018 la 
aseguradora fue adquirida por un grupo 
inversionista boliviano. Hoy la 
aseguradora pertenece en un 53,87% a 
GEINV, en un 35,92% a la familia 
Robinson y el resto a otros accionistas 
minoritarios. El presidente del 
directorio es el accionista don Federico 
Robinson. 

Nacional es un importante actor de 
seguros de Vida en el mercado 
asegurador boliviano, cuyo perfil está 
totalmente vinculado a la actividad 
aseguradora, lo que debiera darle un 
fuerte impulso a la gestión de negocios 
y a las políticas de riesgos. 

En cumplimiento a la resolución 
SS.SG. N°142/12 Feller Rate estima 
que de acuerdo con la definición de 
grupo Financiero de la IAIS (SS.SG. 
N°142/12 Art 1) Fénix SA, en conjunto 
con las actividades de Nacional de 
Bolivia, podría constituir un grupo 
financiero de riesgo para la aseguradora 
o para el sistema. Aunque ello se ve 
mitigado por la acotada necesidad de 
eventuales aportes de capital y porque 
Grupo Nacional Vida goza de una 
calificación crediticia A- en escala de 
ese país, cuyo rating soberano es similar 
al de Paraguay. No hay reaseguros 
comprometidos desde el grupo GEINV 
ni otras cuentas relevantes relacionadas 
del activo. 
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Solvencia A-py 

Tendencia Fuerte (+) 

Cartera de negocios con riesgos atomizados, similares al perfil medio del mercado. 

Participación de Mº y Variación Prima Directa 

 

Composición Prima Directa 

Junio 2019 

 

Cartera Prima Retenida 

Junio 2019 
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Solvencia A-py 

Tendencia Fuerte (+) 

Mayor endeudamiento en relación con la industria comparable.  

— 

— 

Estructura de Activos 

Junio 2019 

Estructura de Pasivos 

Junio 2019 

 

Cartera Vencida sobre Cartera Total 

 

Posición de Liquidez 

 
Liquidez: Dispon + Invers / Prev Tecn + Deudas Reas, Coas y 
Aseg 

PERFIL FINANCIERO 
Apoyo implícito del controlador, junto con inversiones de 
respaldo de alta calidad crediticia permiten sostener una 
operación más ajustada en capital.  
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Solvencia A-py 

Tendencia Fuerte (+) 

— 

 

Inv. Representativas de las Reservas 

Junio 2019 

Perfil Inv. Representativas en Renta Fija 

Junio 2019

Rentabilidad de las Inversiones 

 

Gasto Explotación / Primas 

 

AAA
21,8%

AA
67,6%

A
10,7%
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Solvencia A-py 

Tendencia Fuerte (+) 
Alta dependencia al resultado de su cartera de inversiones para cubrir su 

operación. 
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Solvencia A-py 

Tendencia Fuerte (+) 

Desempeño técnico muy expuesto a la sección Automóviles. 

Muy sólida base de reaseguradores de apoyo proporcional y operativo. 

Margen Técnico 

Siniestralidad Neta 

 

Siniestralidad Bruta 

 

Retención 

 

DESEMPEÑO DE LA 
CARTERA DE RIESGOS 

Cartera focalizada en segmentos presionados 
competitivamente, con espacios todavía para una 
reconfiguración. 
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Resumen Financiero 

Cifras en Millones de Guaraníes de cada año 

Estado de Situación Jun-2014 Jun-2015 Jun-2016 Jun-2017 Jun-2018 Jun-2019 

Disponibilidades 3.440 3.815 2.736 3.645 4.175 6.611 

Créditos Técnicos Vigentes 13.515 13.452 14.939 15.449 12.389 16.227 

Créditos Técnicos Vencidos 895 1.042 1.014 1.257 1.790 2.074 

Inversiones 11.641 13.265 15.408 14.971 12.410 13.212 

Bienes De Uso 2.745 2.910 2.877 2.856 2.875 1.028 

Activos Diferidos 6.735 6.376 7.714 8.677 8.900 16.114 

Otros Activos 419 427 591 711 717 4.516 

Total de Activos 39.391 41.287 45.279 47.566 43.255 59.783 

Deudas Financieras 0 0 0 0 0 0 

Deudas Asegurados/Coaseg. 168 259 188 426 446 380 

Deudas Por Reaseguros 2.317 1.742 2.427 3.868 2.162 9.453 

Provisiones Técnicas De Seguros 15.959 16.661 18.568 20.173 17.936 21.606 

Provisiones Técnicas De Siniestros 4.820 4.697 4.880 3.614 5.701 5.694 

Utilidades Diferidas 1.593 1.415 1.678 1.865 1.714 4.016 

Otros Pasivos de Seguros 3.142 3.331 4.255 4.140 4.449 5.304 

Total de Pasivos 27.999 28.105 31.997 34.085 32.409 46.452 

Capital Social 5.880 6.600 6.600 6.600 8.315 8.315 

Cuentas Pendientes De Capitalización 0 0 1.200 1.715 0 0 

Reservas 4.085 4.224 4.479 4.613 5.291 4.856 

Resultados Acumulados 0 0 0 0 0 -2.235 

Resultado Del Ejercicio 1.427 2.358 1.003 553 -2.760 2.395 

Total Patrimonio Neto 11.391 13.183 13.282 13.481 10.846 13.331 

 

 

    Octubre 2017 Octubre 2018 Octubre 2019 

Solvencia    A-py A-py A-py 

Tendencia    Sensible (-) Fuerte (+) Fuerte (+) 

Nota: La calificación se otorgó en escala nacional de Paraguay y se realizó sobre la base de la metodología de esta empresa calificadora.   
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Resumen Financiero 

Cifras en Millones de Guaraníes de cada año 

 Jun-2014 Jun-2015 Jun-2016 Jun-2017 Jun-2018 Jun-2019 

Estado de Resultado       

Primas Directas 32.798 37.049 38.197 39.091 40.640 39.204 

Primas Reaseguros Aceptados 332 223 248 152 148 98 

Primas Reaseguros Cedidos -9.239 -9.914 -10.001 -9.664 -9.392 -13.725 

Ajuste de Provisiones Técnicas De Seguros 0 0 0 0 -15 -61 

Total de Primas Netas Ganadas 23.891 27.358 28.444 29.579 31.381 25.516 

Siniestros, Prestaciones y Gastos de Liq. -12.591 -20.464 -16.888 -23.181 -17.681 -19.512 

Ajuste de Provisiones Técnicas De Siniestros -895 123 -143 1.248 -2.105 7 

Recuperos netos de Reaseguro 1.725 7.250 2.812 7.459 2.614 6.332 

Total de Siniestros Netos Pagados -11.761 -13.092 -14.220 -14.474 -17.172 -13.174 

Resultado Técnico Bruto 12.130 14.266 14.224 15.106 14.209 12.343 

Gastos de Producción (Neto) -3.113 -3.786 -3.905 -3.880 -3.881 -5.407 

Otros Ingresos Por Reaseguros 2.041 2.118 2.021 2.042 2.096 3.533 

Gastos De Cesión Reaseguros -957 -2.082 -1.539 -2.122 -1.555 -1.400 

Gastos Técnicos De Explotación -8.909 -9.937 -10.771 -11.463 -13.918 -10.843 

Ajuste De Previsiones -125 -145 -575 -378 -854 -754 

Resultado Técnico Neto 1.066 435 -545 -694 -3.902 -2.527 

Resultado sobre Inversión 471 2.060 1.481 1.199 1.060 4.940 

Resultado Extraordinario Neto 60 147 166 104 82 153 

Resultado Neto Antes De Impuesto 1.597 2.642 1.103 608 -2.760 2.565 

Impuesto a la Renta -170 -284 -100 -55 0 -171 

Resultado Neto Del Ejercicio 1.427 2.358 1.003 553 -2.760 2.395 

       

        

Indicadores Financieros      
 

Solvencia       

Endeudamiento 2,46 2,13 2,41 2,53 2,99 3,48 

Prima Retenida a Patrimonio 2,10 2,08 2,14 2,19 2,89 1,92 

Representatividad Inversiones 0,86 0,94 0,90 0,90 0,82 0,76 

Operación             

Retención 72,1% 73,4% 74,0% 75,4% 77,0% 65,1% 

Gastos de Explotación / Prima Devengada 26,9% 26,7% 28,0% 29,2% 34,1% 27,6% 

Result. de interm. / Prima Devengada 6,1% 10,1% 8,9% 10,1% 8,2% 8,3% 

Margen Técnico (R° Tecn / PRN) 50,8% 52,1% 50,0% 51,1% 45,3% 48,3% 

Siniestralidad Neta 45,5% 48,3% 49,5% 53,2% 48,0% 51,5% 

Rentabilidad             

R° Extraordinario / Result. Antes de Imp. 3,7% 5,6% 15,1% 17,0% -3,0% 6,0% 

Rentabilidad Inversiones 4,0% 15,5% 9,6% 8,0% 8,5% 37,4% 

Utilidad / Patrimonio 12,5% 17,9% 7,6% 4,1% -25,4% 18,0% 
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Conforme a la Resolución Nº 2 de fecha 17 de agosto de 2010 del Banco Central del Paraguay y a la Circular DIR N° 008/2014 de fecha 22 de mayo de 2014 de la 
Comisión Nacional de Valores, se informa lo siguiente: 

 Fecha de calificación: 16 de octubre de 2019. 

 Fecha de publicación: Según procedimiento descrito en la Resolución N° 2 antes citada. 

 Tipo de reporte: Actualización anual. 

 Estados Financieros referidos al 30.06.2019. 

 Calificadora:  Feller Rate Clasificadora de Riesgo Ltda. 

www.feller-rate.com.py  

Av. Gral Santos 487 c/ Avda. España, Asunción, Paraguay. 

Tel: (595) 21 225485 // Email: info@feller-rate.com.py  

Entidad Calificación Local 

Fénix S.A. de Seguros y Reaseguros  Solvencia A- py 

 Tendencia Fuerte 

NOTA: La calificación de riesgo no constituye una sugerencia o recomendación para comprar, vender, mantener un determinado valor o realizar una inversión, ni un aval o garantía de una inversión y su emisor.  

 

Mayor información sobre esta calificación en: www.feller-rate.com.py  

La metodología de calificación para compañías de seguros está disponible en http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetseguros.pdf 

En tanto, el procedimiento de calificación podrá encontrarlo en http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf  

A: Corresponde a aquellas compañías de seguros que cuentan con una buena capacidad de cumplimiento de sus compromisos en los términos y plazos pactados, pero 
ésta es susceptible de deteriorarse levemente ante posibles cambios en la compañía de seguros, en la industria a que pertenece o en la economía. Adicionalmente, para 
las categorías de riesgo entre AA y B, la calificadora utiliza la nomenclatura (+) y (-), para otorgar una mayor graduación de riesgo relativo. 

Para mayor información sobre el significado detallado de todas las categorías de calificación visite http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.asp#seguros 

La evaluación practicada por Feller Rate se realizó sobre la base de un análisis de la información pública de la compañía y de aquella provista voluntariamente por ella. 
Específicamente, en este caso se consideró la siguiente información: 

 Estructura organizacional 

 Estrategia competitiva 

 Desempeño técnico 

 Reaseguro 

 Estructura financiera e inversiones 

 Eficiencia y rentabilidad 

 Solvencia global 

 Administración y propiedad 

 Relación Matriz-Filial y solvencia del controlador 

También incluyó reuniones con la administración superior y con unidades comerciales, operativas, de riesgo y control. Cabe mencionar, que no es responsabilidad de la 
firma evaluadora la verificación de la autenticidad de los antecedentes. 

 

La información presentada en estos análisis proviene de fuentes consideradas altamente confiables. Sin embargo, dada la posibilidad de error humano o mecánico, Feller Rate no garantiza la exactitud o integridad de la 
información y, por lo tanto, no se hace responsable de errores u omisiones, como tampoco de las consecuencias asociadas con el empleo de esa información.  

La calificación de riesgo no constituye una sugerencia o recomendación para comprar, vender, mantener un determinado valor o realizar una inversión, ni un aval o garantía de una inversión y su emisor. El análisis no es 
el resultado de una auditoría practicada al emisor, sino que se basa en información que éste ha hecho pública o ha remitido a la Comisión 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 verificación de la autenticidad de la misma. 

ALVARO FELLER SCHLEYER GONZALO OYARCE COLLAO ESTEBAN PEÑAILILLO MENARES 

CONSEJERO SUPLENTE CONSEJERO CONSEJERO 

http://www.feller-rate.com.py/
http://www.feller-rate.com.py/
http://www.feller-rate.com.py/docs/pymetseguros.pdf
http://www.feller-rate.com.py/docs/pyproceso.pdf
http://www.feller-rate.com.py/gp/nomenclatura2.asp#seguros

