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Fitch afirma la calificacion de CNP
Assurances Cia. de Seguros

7 de mayo de 2012
Fitch afirma la calificacién nacional de fortaleza financiera de CNP Assurances Compafiia de Seguros
S.A. en la Categoria AA- (arg) Perspectiva Estable. La calificacion de CNP Assurances Compafiia de
Seguros S.A. (CNP) se fundamenta en su estable desempefio general, la adecuada posicion de
reservas y las conservadoras politicas de inversiones. A su vez, la calificacion incorpora un beneficio
derivado del respaldo estratégico y operativo que le proporciona su accionista mayoritario CNP
Assurances (sociedad francesa). Asimismo, la calificacion considera su reducida participacion relativa
de mercado. La rentabilidad es adecuada (ROA: 15.3% y ROE: 47.9%), registrando una tendencia
positiva en los ultimos ejercicios. Esto es consecuencia de la mejora del desempefio del resultado
técnico (derivado de una mayor explotacion del segmento de seguros de vida colectivo y productos
estandarizados de bancaseguros) y el estable flujo que le genera el resultado por inversiones. La
calificacién incorpora un beneficio derivado del respaldo estratégico y operativo que le proporciona su
accionista mayoritario CNP Assurances (sociedad francesa). Esta relacion es evaluada en forma
favorable por Fitch. Sin embargo, cabe mencionar que los accionistas no estan obligados a efectuar
aportes adicionales en respaldo de la solvencia y/o liquidez de la compafiia local, por lo que su soporte
en caso de necesidad no puede asegurarse. CNP ocupa la posiciéon n°® 62 entre 180 compafiias en el
mercado asegurador argentino, con un 0.40% de las primas suscritas al 31/12/2011. Asimismo, posee
una adecuada posicién entre las empresas que operan sus principales ramos de negocios, teniendo en
cuenta su tamafio en relacién al mercado. Fitch evalia de forma positiva la paulatina incorporacion de
canales de ventas alternativos que ha hecho la compafiia, lo que le dio la posibilidad de eliminar la
significativa dependencia de su historico principal socio comercial (Banco Credicoop). Los indicadores
de siniestralidad (siniestralidad neta: 14%) se ubicaron por debajo de los registros de un afio atras
(20%) y es considerablemente mas baja respecto a la media del mercado de vida (28.7%). La
siniestralidad disminuyé por el mayor aumento relativo de la PDR en relacién al incremento de los
siniestros pagados. La liquidez se mantiene en un aceptable y estable nivel, en linea con el mercado de
vida. A dic’11 los activos liquidos cubrian en 1.7 veces los compromisos técnicos y las obligaciones con
asegurados, y las compafias de vida: 1.4 veces. Los ratios de apalancamiento y solvencia se conservan
en adecuado nivel. El ratio PN/Activos es de 33.2% (29.7% para las compaifias de vida) y el
apalancamiento financiero, medido como P/PN, es de 2 veces, disminuyendo respecto del resultado del
afio anterior, y en linea con el mercado (2.4 veces). Un creciente desempefio técnico, una mayor
diversificacién por ramo que le permitan a la compafila aumentar su participacion de mercado,
manteniendo estables los ratios de solvencia podrian generar presion a la suba de la calificacién. Un
continuo deterioro del desempefio y/o en sus indicadores de solvencia podrian presionar a la baja de la
calificacion. Contacto: Analista Principal M. Cristina Tzioras Analista +54 11 52358132 Sarmiento 663 —
Piso 7 — Buenos Aires - Argentina Analista Secundario Rodrigo Salas Senior Director +56 2 4993300
Relacién con los medios: Laura Villegas — Buenos Aires — 5411 52358139 -
laura.villegas@fithcratings.com Informacion adicional disponible y el criterio ‘Insurance Rating
Methodology’ (Sep 22, 2011) esta disponible en www.fitchratings.com.ar o en www.fitchratings.com. en
www.fitchratings.com y www.fitchratings.com.ar Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas
por el emisor, 0 en su hombre, y por lo tanto, Fitch ha recibido los honorarios correspondientes por la
prestaciéon de sus servicios de calificacion. TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH
ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS
LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: HTTP: // FITCHRATINGS.COM /
UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS
CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO
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WEB WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y
METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE
CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE
INTERESES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y

DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE
CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO.
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