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

Fundamentos principales de la calificacion:

e Por las caracteristicas de la propiedad la compaiiia presenta bajo riesgo relativo.

e La compaiia tiene una buena posicion competitiva. Es una compaiiia lider en la region
geografica en la que opera y en los ultimos afios ha consolidado su posicién en el mercado,
con un crecimiento equilibrado y una mayor diversificacidon en su produccion.

e La politica de inversiones y la calidad de los activos son tales que pueden ser calificados como
de riesgo bajo.

e Cuenta con una adecuada politica de reaseguro.

e La evaluacidn de riesgo ponderado de los distintos indicadores contables y financieros permite
concluir que la compafiia presenta un nivel adecuado, en linea con los niveles del sistema y su
ramo de operatoria principal.

e En el analisis de sensibilidad ante factores adversos se observa que la Compaiiia mantendria su
solvencia. Del andlisis de sensibilidad surge una exposicidn adecuada a eventos desfavorables.

Analista Responsable Julieta Picorelli | jpicorelli@evaluadora.com.ar

Consejo de Calificacion Julieta Picorelli | Hernan Arguiz | Gustavo Reyes
Manual de Procedimientos y Metodologia de Calificacion de Riesgos vy

Manual de Calificacion Obligaciones de Compaiiias de Seguros

Ultimo Estado Contable Estados Contables al 31 de diciembre de 2023

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


../../../../Usuario/Downloads/www.evaluadora.com

EVALUADORA MARZO 2024

Latinoamericana COMPARIAS DE SEGUROS
AGENTE DE CALIFICACIGN DE RIESGO TRIUNFO COOP. DE SEGUROS LTDA.

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 evaluacion 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 administracion y propiedad.

2. Posicion relativa de la compaiiia en su industria.

3. Evaluacién de la politica de inversiones.

4. Evaluacién de la politica de reaseguros.

5. Evaluacién de los principales indicadores cuantitativos de la compafiia.

6. Analisis de sensibilidad.

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

1. Caracteristicas de la administracion y propiedad.

TRIUNFO COOPERATIVA DE SEGUROS LIMITADA fue fundada en 1967 y desde
entonces ha mantenido su sede en Mendoza donde se posiciona como
compaiiia lider del mercado. A partir del afio 2009 la compaiiia inicié un proceso
de expansiéon y hoy mantiene presencia en todas las provincias del pais
superando las 100 localizaciones, entre Filiales y Puntos de Ventas con
productores.

En materia tecnoldgica la compaiiia trabaja en cuatro ejes fundamentales que
son la analitica de datos, la seguridad informatica, los canales digitales y los
sistemas de informacién que dan soporte a la operatoria. La transformacién
digital es parte de la cultura organizacional de TRIUNFO y esta en continua
evolucion mediante la capacitacién constante de sus equipos de trabajo e
incorporacion de nuevas tecnologias.

Se pone especial atencidn en los servicios brindados al asegurado, por lo cual se
han renovado todos los canales digitales y ampliado los canales de contacto,
usando a la tecnologia como herramienta de acercamiento.

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, para la estabilidad y solvencia de ésta.
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Las caracteristicas de la administracion y propiedad de TRIUNFO COOPERATIVA
DE SEGUROS LIMITADA se calificaron en Nivel 1, dada la ponderacion que
recibieron los siguientes factores:

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

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

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

v) Estructura organizacional: 0.

vi) Sistemas de planificacion y control: 1.

2. Posicién relativa de la compaiiia en su industria.

Si bien TRIUNFO COOPERATIVA DE SEGUROS LIMITADA no es dominante del
mercado nacional, mantiene posiciones de liderazgo en los rubros de
especializacidn en la zona geografica donde opera.

Ademas de ser una compaiiia lider en la regiéon de Cuyo, Triunfo Seguros tiene
operacién con oficinas y empleados desde Jujuy hasta Rio Gallegos con
desarrollos muy significativos en Cdérdoba, Rosario, Chaco, Neuquén, Bahia
Blanca, entre otras.

Respecto al mercado de seguros, TRIUNFO COOPERATIVA DE SEGUROS
LIMITADA participa en varios ramos patrimoniales y en seguros de personas
(accidentes personales, sepelio, vida colectivo).

Al cierre del ultimo ejercicio anual, 30 de junio de 2023, la emisidn total de
TRIUNFO (expresada a moneda de cierre debido al ajuste por inflacién) superé
los S 16.865 millones. Al cierre del primer semestre del ejercicio 2023/24 la
Compafiia emitid $ 21.438 millones; de este total, un 63% correspondié a
emisién en Automotores, seguido por un 13% en Motovehiculos, 12% en
Accidentes Personales, 6% en seguros de Vida y 3% Sepelio, entre otros.

En el mercado, la Compafiia se destaca en la produccién de seguros de
Motovehiculos donde, segln ultimo ranking por ramos al 30 de septiembre de
2023, TRIUNFO se ubicé como la 4% compafiia del ramo —de un total de 56 que
operaron- con 8,2% de la produccion (cabe mencionar que la primera compafiia
del ramo presenté una participacidon de 15%).
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En Automotores, ramo principal de TRIUNFO en términos de emisidn, la
Compafiia representd 0,9% de la produccion, ubicandose en la posicion N°21 de
un total de 67 aseguradoras que alli operaron.

En los ultimos afos la Compafiia ha tenido un fuerte desarrollo en los ramos de
Responsabilidad Civil Médica y Sepelio. Asimismo, y con el objetivo de
diversificar riesgo, se lanzaron productos de Vida, principalmente a través de la
cobertura “TRIUNFO VIDA MAS”. En los ultimos rankings de produccién por
ramos se observa una participacién creciente de TRIUNFO en el ramo Sepelio,
ubicandose al 30 de septiembre de 2023 entre las 10 principales companias del
ramo con 2,8% de la produccion. A dicha fecha TRIUNFO también se ubicé entre
las principales 15 aseguradoras de Vida Individual (con 0,5% del ramo; en este
ramo existe bastante concentracidn de la produccion en la primera compafiia) y
mantuvo una adecuada produccion en Vida Colectivo.

También ha alcanzado un gran desarrollo el negocio de seguros prendarios
trabajando con WV, Peugeot, Citroen y Fiat. La compaiiia cuenta con canales de
comercializacién bancarios e institucionales. Su principal fuerza de ventas es el
canal de productores distribuidos en todo el pais. Otro aspecto para destacar es
gue un porcentaje mayoritario de las cobranzas de TRIUNFO es a través de
medios automaticos como Tarjetas de Crédito o CBU.

TRIUNFO COOPERATIVA DE SEGUROS LIMITADA mantiene una adecuada
posicién competitiva en su industria, en términos geograficos y de participacion
de mercado, la cual se calificéd en Nivel 2, dada la ponderacién que recibieron los
siguientes factores:

i) Capacidad relativa de la compafiia en la introduccién de nuevos productos y
en el desarrollo y explotacion de nuevos mercados: 0.

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

iii) Grado de dependencia de la compafiia 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 compafiia: 0.

iv) Participacién de mercado: 0.

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 relacion al mercado: 0.
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3. Evaluacion de la Politica de Inversiones.

El siguiente cuadro presenta la estructura del activo de TRIUNFO COOPERATIVA
DE SEGUROS LIMITADA y a continuacidn se presenta la composicién de su
cartera de inversiones.

La compafiia presenta una adecuada participacion de inversiones y créditos en el
activo. Las inversiones superaron el 50% del activo hasta el ejercicio 2020/21,
cuando aumenté proporcionalmente mas la participacion de los inmuebles, y el
indicador de inversiones comenzd a ubicarse entre 30%-40%. Por su parte, el
porcentaje de créditos presentd una favorable tendencia decreciente en los
ultimos ejercicios anuales, ubicandose en 36% al 31 de diciembre de 2023.

Con respecto al indicador de créditos cabe mencionar que TRIUNFO presentaba
histéricamente una relativa alta participacion asociada a la modalidad semestral
de facturacidon en el ramo de mayor emisidon de la Compafiia (Automotores),
debido a que en el momento de la emisién debia contabilizarse la prima por 6
meses, impactando en altos volimenes de créditos por premios a cobrar no
vencidos. La Compafiia informdé que desde el 12 de julio de 2022 comenzd a
aplicar facturacion trimestral, por lo cual durante el ejercicio 2022/23 se observé
una baja en los créditos asociados a premios a cobrar.

ESTRUCTURA DEL ACTIVO

jun.-21 jun.-22 jun.-23 dic.-23
Disponibilidades 0,4 0,2 0,4 0,4
Inversiones 53,1 39,5 35,5 31,2
Créditos 39,0 36,2 32,6 35,7
Inmuebles 1,6 6,3 21,2 21,7
Bs. Muebles de Uso 5,4 17,2 9,9 10,6
Otros Activos 0,6 0,5 0,4 0,4
TOTAL 100,0 100,0 100,0 100,0
CARTERA DE INVERSIONES

jun.-21 jun.-22 jun.-23 dic.-23
Titulos Publicos 13,1 9,4 1,4 0,0
Acciones 22,3 29,7 34,5 34,2
Depdsitos a Plazo Fijo 0,5 0,6 0,8 0,8
Préstamos 0,0 0,0 0,0 0,0
Fideicomisos Financieros 2,7 0,9 3,0 4,2
FCI 49,9 39,4 45,8 45,4
ON 9,5 11,7 4,1 3,3
Otras Inversiones 1,9 8,3 10,4 12,1
TOTAL 100,0 100,0 100,0 100,0
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Al 31 de diciembre de 2023 las inversiones de la compafiia se concentraron
principalmente en Fondos Comunes de Inversién (FCl) y Acciones, seguidos por
porcentajes menores de Fideicomisos Financieros, Obligaciones Negociables y
otras inversiones.

Cabe mencionar que al 31 de diciembre de 2023 las acciones de la compafiia no
presentaban cotizacion en el pais y, dentro de ellas, la mayoria correspondieron
a acciones pertenecientes al grupo econdmico. Si se descontaran estas acciones
y otras inversiones pertenecientes al grupo econdmico, el total de inversiones
representaria el 18,7% del activo total de la compafia y la cartera de inversiones
estaria distribuida: 89,5% en FCl; 8,2% en fideicomisos financieros; 1,5% en
depdsitos a plazo; 0,1% en obligaciones negociables y un 0,7% restante en otras
inversiones no pertenecientes al grupo econémico.

De este andlisis surge que la politica de inversiones y la calidad de los activos son
tales que pueden ser calificados como de riesgo bajo.

La politica de inversiones de TRIUNFO COOPERATIVA DE SEGURQOS LIMITADA se
calificé en Nivel 1, dada la ponderacién que recibieron los siguientes factores:

a) Calificacion de riesgo de cada componente principal de la cartera de
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.

TRIUNFO COOPERATIVA DE SEGUROS LIMITADA mantiene distintos tipos de
contratos de Reaseguros, dependiendo el ramo, transferencia de riesgo y su
exposicion. Ya sean contratos en Exceso de Pérdida y proporcionales en moneda
Pesos Argentinos, amparando los siguientes ramos: RC Automotores, RC
Motovehiculos, Incendio, Caucidon y Miscelaneos (incluye Robo y Riesgo
Similares, Combinado Familiar e Integral —excluido el riesgo de incendio-,
Transporte de Mercaderias y Cascos, Accidentes Personales, entre otros).

Del analisis 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
TRIUNFO COOPERATIVA DE SEGUROS LIMITADA se calificd en Nivel 1.

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

a) Diversificacion por ramos
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La produccion de la compafila estd principalmente concentrada en
Automotores, seguido por Motovehiculos, Accidentes Personales, Vida y
Sepelio, y con participaciones menores en otros ramos como Responsabilidad
Civil, Combinado Familiar e Integral, Caucidn, Robo y Riesgos Similares, Incendio,
entre otros.

Tal como se indicé previamente, la compafiia se encuentra trabajando muy
fuerte en el posicionamiento de VIDA MAS. Este producto agrupa las ramas de
Vida, Accidentes Personales y Sepelio, y tiene el objetivo de lograr mayor
participacion en la facturacién total de los denominados “Riesgos Nobles”.

La diversificacion se considera adecuada.
b) Composicion 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.

La compaiiia presenta un indicador de créditos sobre activos con favorable
tendencia decreciente en los ultimos ejercicios anuales. Tal como se menciond
dentro del item de politica de inversiones, el descenso del indicador de créditos
al 30 de junio de 2023 estuvo asociado en gran parte al cambio en el modo de
facturacion en su ramo principal, Automotores, que pasé de semestral a

trimestral.
Créditos / Activos (en %)
TRIUNFO SISTEMA
jun.-21 38,96 24,42
jun.-22 36,24 25,64
jun.-23 32,65 24,11
dic.-23 35,73 -
Promedio 35,90 24,72

A continuacion, se presentan los cuadros de participacion de las inversiones e
inmovilizados sobre el activo de TRIUNFO COOPERATIVA DE SEGUROS
LIMITADA. Histéricamente, la Compafiia presenta un indicador de inversiones
inferior al sistema, si bien han sido complementadas con inmuebles para renta y
uso propio. En términos de rentabilidad financiera, la tenencia de inmuebles
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puede resultar en una rentabilidad superior a las obtenidas por las posiciones
financieras si bien representa la parte del activo con menor liquidez.

Inversiones / Activos (en %)

TRIUNFO SISTEMA
jun.-21 53,10 60,92
jun.-22 39,55 58,03
jun.-23 35,47 58,58
dic.-23 31,17 -
Promedio 39,82 59,18

Inmovilizacién / Activos (en %)

TRIUNFO SISTEMA
jun.-21 7,51 12,31
jun.-22 24,01 14,29
jun.-23 31,47 15,02
dic.-23 32,71 -
Promedio 23,92 13,87

La compaiiia presenta, en promedio, un grado de disponibilidades sobre el
activo inferior al sistema.

Disponibilidades / Activos (en %)
TRIUNFO SISTEMA
jun.-21 0,42 2,36
jun.-22 0,20 2,04
jun.-23 0,41 2,29
dic.-23 0,40 -
Promedio 0,36 2,23

TRIUNFO COOPERATIVA DE SEGUROS LIMITADA presenta una adecuada
composicién de su activo, en linea con su ramo principal de operatoria.

c) Indicadores de Resultados

Este indicador tiene como objetivo establecer el porcentaje de los resultados
originados por la operatoria de seguros.

Rtado. Estructura Técnica / Primas y recargos netos (%)
TRIUNFO SISTEMA
jun.-21 -74,33 11,37
jun.-22 -40,26 4,93
jun.-23 -124,89 6,34
dic.-23 -53,12 -
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Rtado. Estructura Financ. / Primas y recargos netos (%)
TRIUNFO SISTEMA
jun.-21 -65,50 -7,48
jun.-22 -75,06 -11,39
jun.-23 -19,34 -7,37
dic.-23 -26,18 -

Si bien la compafiia presenta un resultado operativo negativo, el mismo
historicamente ha sido revertido por la desafectacion de reservas debido al
aporte de capital de los socios. Esto ocurre porque los ingresos de la compafiia,
al ser una Cooperativa, no sélo se componen de las primas netas sino también
de las cuotas sociales que se computan en el patrimonio neto y explican su
crecimiento sostenido a lo largo de los ejercicios.

Si se reemplazan las primas y recargos netos del cuadro anterior por la
sumatoria entre las primas devengadas y las cuotas sociales (“las primas
corregidas”) y esas mismas primas corregidas se consideran dentro del resultado
técnico, se obtendria al 31 de diciembre de 2023 un indicador de resultado
técnico positivo, que sobre las primas corregidas representaria cerca de un 10%.

Rtado. Estructura Técnica / Primas Corregidas
dic.-23 | 9,64

Con respecto al resultado financiero, cabe recordar también que desde el 30 de
junio de 2020 los estados contables se encuentran expresados en moneda
homogénea, por lo cual el estado de resultados no es comparable con ejercicios
anteriores, habiendo impactado principalmente sobre el resultado financiero
que incluye al RECPAM.

d) Indicadores de Apalancamiento

Se evaltan los indicadores de Pasivo/Patrimonio Neto y de Primas y Recargos
Netos/Patrimonio Neto de la Compafiia.

El Patrimonio Neto es un amortiguador contra desviaciones de los resultados
esperados. El primer indicador sefiala la relacion entre los pasivos con el
patrimonio neto. El segundo indicador da una idea de la exposiciéon 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 reduccion
proporcional en el monto de patrimonio neto disponible para amortiguar a la
compaiiia en situaciones dificiles.

Cuanto menor sean estos indicadores, mayor es la solidez que presenta la
Compaiiia.
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Pasivo/Patrimonio Neto (en veces de PN)

TRIUNFO SISTEMA
jun.-21 1,70 1,60
jun.-22 1,62 1,54
jun.-23 2,14 1,47
dic.-23 1,41 -

Primas y Recargos Netos/Patrimonio Neto (veces de PN)

TRIUNFO SISTEMA
jun.-21 1,26 1,45
jun.-22 1,57 1,63
jun.-23 1,83 1,64
dic.-23 2,06 -

Para los ejercicios anuales comparados, la compafiia presenta indicadores
levemente superiores al sistema de compafiias patrimoniales y mixtas, si bien al
31 de diciembre de 2023 la relacion entre Pasivo/PN para TRIUNFO descendid.

e) Indicadores de siniestralidad

La compafiia presenta histéricamente un nivel superior al sistema. Sin embargo,
de acuerdo con lo mencionado en el punto de analisis de resultados, para que el
indicador sea comparable con el sistema, deberian considerarse las cuotas
sociales como componente de las primas. Tomando el indicador de siniestros
netos sobre “primas corregidas” al ultimo cierre anual, se obtiene un valor en
linea con su ramo de operatoria: al 30 de junio de 2023 la siniestralidad en
Automotores fue 55% (ver anexo) y a esa fecha el indicador de siniestralidad de
TRIUNFO corrigiendo las primas por cuotas sociales fue de 60%. Por otro lado, el
crecimiento que se observd en el indicador de siniestralidad de TRIUNFO
(evaluado sobre primas) al 30 de junio de 2023 también estuvo asociado al
descenso de la emision producto del cambio en el método de facturacion.

Al 31 de diciembre de 2023 la Compafiia presentd una disminucién considerable
en su indicador de siniestralidad, producto de un crecimiento en la emisién
durante el semestre, y también debido a una menor contabilizacidn de siniestros
devengados asociada a la Res. SSN 353/2023 sobre el calculo de IBNR. A
diciembre, corrigiendo las primas por cuotas sociales, el indicador seria de 37%.

Siniestros Netos / Primas y Recargos Netos (en %)
TRIUNFO SISTEMA/
jun.-21 90,45 39,40
jun.-22 51,25 47,09
jun.-23 107,58 45,44
dic.-23 63,44 -
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f) Indicadores de capitalizacion

Patrimonio Neto / Activos (en %)
TRIUNFO SISTEMA
jun.-21 37,06 38,41
jun.-22 38,11 39,39
jun.-23 31,85 40,51
dic.-23 41,43 -

TRIUNFO presenta histéricamente un nivel de capitalizaciéon en linea con las
compafiias de seguros generales. Al cierre del ejercicio 2022/23 el indicador
presentd cierto descenso debido a que el pasivo presentd un crecimiento
superior al del activo lo cual se explica, en parte, por el cambio en el mecanismo
de facturacion de la compaiiia (al pasar de facturacién semestral a trimestral los
premios a cobrar no tuvieron tanto aumento), y en parte por el efecto
inflacionario sobre la reserva técnica por insuficiencia de primas que se
contabiliza dentro de los Compromisos Técnicos del pasivo.

Al 31 de diciembre de 2023 el indicador de capitalizacién de la Compafiia volvid
a aumentar.

g) Indicadores de coberturas

El Indicador de Cobertura es un indicador que evalia la forma en que la
compafiiia 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 evalua la forma en que la
compafiia 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.

Indicador de Cobertura (en %)

TRIUNFO SISTEMA
jun.-21 126 183
jun.-22 155 167
jun.-23 137 183
dic.-23 182 -

Indicador Financiero (en %)

TRIUNFO SISTEMA
jun.-21 142 218
jun.-22 115 193
jun.-23 95 216
dic.-23 128 -
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Los indicadores de la compafiia se mantienen alrededor del 100% y se ubican en
niveles compatibles con el sistema. Cabe mencionar que los indicadores
presentados incluyen las inversiones de la compafiia pertenecientes a su grupo
econdmico; si se descontaran las mismas y las acciones sin cotizacion, el
indicador de cobertura seria de 138% vy el indicador financiero seria 66%.

h) Indicadores de eficiencia

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

Gastos de Prod. Y Explotac./ Primas y Recargos Netos (en
TRIUNFO SISTEMA
jun.-21 83,50 48,95
jun.-22 88,10 47,81
jun.-23 116,39 48,19
dic.-23 89,34 -

La compaiiia presenta un indicador superior al sistema. Tal como se menciond
en puntos anteriores, las primas y recargos netos no son comparables por
completo con los valores del sistema -debido a que las cuotas sociales también
forman parte del premio de la compafiia-, ademds de que presentaron un
descenso durante el ultimo ejercicio anual debido al cambio en la forma de
emisién. Si se corrigieran dichas primas con las cuotas, el indicador de gastos
daria 53% al cierre de diciembre 2023, un nivel de eficiencia similar al 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.

El cuadro a continuacién presenta la variacion (anualizada para el caso de las
primas) entre los datos al 31 de diciembre de 2023 y los datos al cierre anual de
junio 2023, evaluados en moneda correspondiente a cada cierre de balance.

L Crecimiento en Primasy | Crecimiento de | Crecimiento
Variacion . . .
Recargos Netos Patrimonio Neto | en Pasivos
TRIUNFO 178,93% 147,56% 63,61%

La evaluacién 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 bajo.
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Los principales indicadores cuantitativos de TRIUNFO COOPERATIVA DE
SEGUROS LIMITADA se calificaron en Nivel 1.

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 Compaiiia, ya sean econdmicos o de la industria.

Se ha efectuado una proyeccidn de la capacidad de pago de la institucion en un
contexto de recesion econdmica asociados a factores de la economia local.

TRIUNFO Sistema Sep'23
Indicadores Al31/12/2023 Escenario Patr. y mixtas
Inversiones / Activos 31,2% 27,8% 58,6%
Créditos / Activos 35,7% 39,3% 24,0%
PN / Activos 41,4% 37,6% 41,2%
Pasivos / PN 1,41 1,66 1,43
Indicador de Cobertura 182,1 161,0 194,2
Indicador Financiero 128,1 107,1 231,5
Siniestros / Primas -63,4% -73,5% -39,4%
Siniestros / Primas correg.* -37,4% -43,3% -39,4%
Resultado Técnico / Primas -53,1% -67,9% 12,0%
Resultado Técnico / Primas correg.* 9,6% 0,9% 12,0%
Resultado Financiero / Primas -26,2% -33,8% -16,0%
Resultado Financiero / Primas corr.* -15,5% -19,9% -16,0%
(Rtados. técnico +financ) / Primas -79,3% -101,7% -4,0%
(Rtdos. técnico+financ)/Primas corr* -5,8% -19,0% -4,0%

* Primas corregidas por suscripcidn capital

En el escenario desfavorable planteado 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 (disminucion de un 5%) en un contexto de
recesion econdmica; y

- Un aumento en la siniestralidad esperada del orden del 10%.
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En el cuadro anterior se presentan indicadores correspondientes a los ultimos
datos de Triunfo Cooperativa De Seguros Limitada al 31 de diciembre de 2023,y
los indicadores estimados bajo el escenario desfavorable. Asimismo, a modo
comparativo, se presentan los indicadores del sistema de compafiias
patrimoniales y mixtas a la ultima fecha disponible, al 30 de septiembre de 2023.

Del andlisis correspondiente, surge una exposicion que tolera eventos
desfavorables. En la estimacion del escenario la Compafiia mantendria buenos
indicadores de capitalizacion y cobertura.

Cabe mencionar que TRIUNFO SEGUROS estd autorizada por la Direccién de
Personas Juridicas de la Provincia de Mendoza, por Superintendencia de Seguros
de la Nacidn y por el INAES a transferir su fondo de comercio y ceder su cartera
de seguros a sociedades andnimas, en el marco del Decreto N2 1300/98. Sin
embargo, por cuestiones vinculadas a la operatividad, el Directorio de la
compaiiia ha decidido seguir operando como cooperativa.

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

CALIFICACION FINAL

La calificacidn 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. Agente de Calificacién de Riesgo. La calificacion de
TRIUNFO COOPERATIVA DE SEGUROS LIMITADA se mantiene en Categoria AA+.
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ANEXO — INDICADORES DEL MERCADO ASEGURADOR

El sector asegurador presenté resultado global positivo desde el afio 2006 hasta el ejercicio 2020/21. Hasta
el afo 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 generd 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
recibié 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
primer trimestre del nuevo ejercicio, 30 de septiembre de 2023, el resultado del mercado fue negativo
producto de una pérdida financiera levemente superior a la ganancia de la estructura técnica (-11,31%
versus 11,26% sobre PND).

Indicadores trimestrales de resultados. Total de Mercado de Seguros
Septiembre 2021 - Septiembre 2023

25,0 22,2
20,0
15,0 11,6 11,8 11,3

9,2 9,0
10,0 83
5,0 0,2 0,1 I I I
-_—
-5,0 -1,4 I I I
-10,0 20

o0 M
-15,0 -10,7 - -11,3
-20,0 13,0 -14,5 123
-25,0 -20,6
Sep.2021 Dic.2021 Mar.2022 Jun.2022 Sep.2022 Dic.2022 Mar.2023 Jun.2023 Sep. 2023

m Resultado Técnico / 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 30 de
septiembre 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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Entidades Exclusivas
. . TOTAL . .
Datos en millones de pesos e Indicadores al Patrimoniales ) Transporte
30 de septiembre de 2023 DEL Mixtas Riesgos del Publi vid Reti
P MERCADO v Trabajo ublico ica efiro

Pasajeros
Total Activo 7.787.823 4.658.594 1.159.917 43.224 995.648 930.439
Total Pasivo 5.315.399 2.741.165 971.558 14.589 817.338 770.749
Total Patrimonio Neto 2.472.424 1.917.429 188.359 28.635 178.310 159.691
Resultado de la Estructura Técnica 123.081 96.307 40.702 -7.178 -75.863 69.113
Resultado de la Estructura Financiera -123.565 -128.089 -41.789 407 90.191 -44.286
Resultado General del Ejercicio -24.831 -42.448 -124 -6.770 9.428 15.083
IF (disp+inversiones/ds.con asegurados) 263,81 231,53 108,29 263,67 /// ///
IC [(disp+inv+inmuebles)/(ds. con aseg+CT)] 153,97 194,22 113,43 299,40 125,20 130,96

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

informacion del mercado presentada por la SSN, al 30 de septiembre de 2023, para el Total del Mercado,

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

presentan los indicadores promedio para un grupo de 15 compaiiias comparables con TRIUNFO.

Indicadores Patrimoniales y de Gestion por ramos principales de la Cia. al 30 de septiembre de 2023

.. . Total del Patrimoniales| Grupo cias.
Composicion del Activo .
Mercado y Mixtas Comparables
Disponibilidades 1,43% 1,86% 2,18%
Inversiones 69,71% 58,62% 49,12%
Creditos 17,37% 23,99% 26,96%
Inmovilizacion 5,18% 6,10% 8,79%
Bienes de Uso 4,89% 7,30% 10,78%
Otros activos 1,42% 2,14% 2,17%
Total 100,00% 100,00% 100,00%
Capitalizacion
PN/Activos (en %) 31,75% 41,16% 44,08%
Pasivo/PN (en veces) 2,15 1,43 1,40
. .. Subtotal Daiios Vehiculos
Indicadores de Gestidon por Ramos Total del Mercado . .
Patrimoniales Automotores
Siniestralidad
Siniestros Netos Devengados /Primas Netas Devengadas 44,69% 48,65% 47,85%
Indice de Gestion Combinada
(Siniestros Devengados +Gastos)/Primas Devengadas 93,47% 89,29% 93,58%
Resultados Técnico de Seguros Directos
Técnico de Seguros Directos / Primas Netas Devengadas 6,53% 10,71% 6,42%

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 participacion considerable. Segun indicadores de gestion para el ramo Automotores, al 30
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de septiembre 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 entre 48%.

Finalmente se presenta la composicion de la Cartera de Inversiones de las Compaiiias de Seguros al 30 de
septiembre de 2023, segun informacion presentada por la Superintendencia de Seguros de la Nacién. Las
compainiias de seguros invierten principalmente en Titulos Publicos (39,3% de las inversiones totales) y
Fondos Comunes de Inversidn (33,2%), seguidos por Obligaciones Negociables y Acciones.

Composicion de la Cartera de Inversiones de Compaiiias de Seguros al 30 de septiembre de 2023

Composicion de inversiones para el Total del Mercado
Al 30 de septiembre de 2023

05%-09%  co,

2,2% H Titulos Publicos

HFCl

M Obligaciones Negociables

H Plazos Fijos

M Acciones

M Fideicomisos Financieros

i Préstamos y otras inversiones

H Inversiones en el exterior
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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 intermedios de TRIUNFO COOPERATIVA DE SEGUROS LTDA. al 31 de diciembre de
2023 — Expresados en pesos a moneda de cierre.

- Estados Contables anuales de TRIUNFO COOPERATIVA DE SEGUROS LTDA. al 30 de junio de 2023, al 30
de junio de 2022 y al 30 de junio de 2021 — Expresados en pesos a moneda de cierre.

- http://www.revistaestrategas.com.ar/ranking-de-seguros | Ranking de Seguros presentado por la
Revista Estrategas en base a los Estados Contables de las Aseguradoras al 30 de septiembre de 2023.

- www.ssn.gov.ar | Publicaciones de la Superintendencia de Seguros de la Nacién: Situacion del Mercado
Asegurador y Estados Patrimoniales y de Resultados al 30 de septiembre 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 informacién 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 informacion suministrada por el cliente, emitiendo una calificacién de riesgo basada en
un analisis completo de toda la informacién 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 informacion cuantitativa y cualitativa suministrada por TRIUNFO COOPERATIVA DE SEGUROS
LTDA. se ha tomado como fidedigna y por tanto libera al Agente de Calificacion 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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