INFORMACION GENERAL SOBRE ADIRA

ADIRA (Aseguradores del Interior de la Repiiblica Argentina) es una cimara empresaria que nuclea
las principales aseguradoras del interior del pais quienes, en su conjunto, concentran aproximada-
mente el 24% de la produccion del mercado argentino. Con 38 afios de existencia, las aseguradoras
que conforman ADIRA tienen presencia en todo el territorio argentino y también en Latinoamérica.
Tiene el privilegio de ser la Gnica cimara del sector con sede en el interior del pais. Se encuentra en
Rosario, Provincia de Santa Fe.

COYUNTURA NACIONAL E INTERNACIONAL
CONTEXTO INTERNACIONAL

El crecimiento econémico mundial se reducira al 2,6 % durante este afio, segin los prondsticos del
Banco Mundial; un porcentaje mas bajo de lo previsto, antes de aumentar levemente al 2,7 % en
2020. No obstante, se espera que el crecimiento en fas economias emergentes y en desarrollo se
estabilizaran el proximo afio, a medida que algunos paises dejen atras periodos de tension finan-
ciera.

El poco dinamismo de la inversion limita el crecimiento de las economias emergentes y en desarrollo
y los riesgos se orientan a la desaceleracion econémica. Segin el informe del Banco Mundial de junio
de 2019, estos riesgos incluyen el aumento de las barreras comerciales, las nuevas tensiones finan-
cieras y la desaceleracion mas pronunciada de lo esperado en varias de las principales economias.

En 2019, se anticipa un menor crecimiento de las economias avanzadas en su conjunto, particular-
mente en la zona euro, debido a la disminucion de las exportaciones y la inversion. Se pronostica
que el crecimiento de Estados Unidos bajara al 2,5 % este afio y se desacelerara hasta llegar al 1,7 %
en 2020. El crecimiento de la zona euro podria llegar a alrededor del 1,4 % en 2020-21y, a pesar
del respaldo continuo de las politicas monetarias, el debilitamiento del comercio y de la demanda
interna podria afectar la actividad economica.

CONTEXTO LOCAL

En un afio en el que se elige presidente, todo gira alrededor del proceso eleccionario. Quien gane
las elecciones tendra por delante un camino lleno de escollos en un contexto recesivo e inflacionario
con varios desafios a resolver: crear empleo, bajar la inflacién y activar el crecimiento econémico. El
futuro presidente electo recibira una economia en un proceso de ajuste fiscal recesivo, con inflacion
aln elevada y una alta incertidumbre en varios frentes: sector externo, mercado de deuda y conflictos
distributivos internos, entre otros.

Segn el informe sobre Perspectivas Economicas Mundiales, el Fondo Monetario Internacional pro-
nosticé para Argentina un crecimiento mas modesto de lo esperado para el afio proximo. El PBI re-
trocederia en el orden del 1,2 por ciento. Entre los factores de dicha contraccion se destacan el
desplome del consumo y de la inversion privada. “La economia argentina se contrajo en el primer
trimestre del afio, aunque a un ritmo mas lento que en 2018. La proyeccion de crecimiento para
2019 se reviso ligeramente a la baja con respecto al informe de abril, y ahora para 2020 se prevé
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una recuperacion mas moderada’, sefiala el informe.

El pronéstico se ajusto a la baja y el comportamiento de la economia argentina durante este afio de-
crecera un 1,3 por ciento. La contraccién se explica por un desplome en el consumo interno y la in-
version privada, con caidas del 4,8 y el 17,5 por ciento, respectivamente, en relacién con 2018.

PANORAMA SECTORIAL

En el ejercicio bajo analisis, la industria aseguradora recibio de lleno los coletazos de una economia
en desaceleracion. La inflacion, que ascendi6 a 48% en 2018, y que en el primer semestre de 2019
sumo 22,4% (datos INDEC), més el tipo de cambio que registro varios saltos espasmodicos hasta
abril, impactaron en los resultados de la actividad que cerrd el periodo fiscal 2018-2019 con primas
emitidas por $451.251 millones a junio, de acuerdo a cifras preliminares (*). La cifra refleja una caida
en términos reales del volumen de produccion.

La rentabilidad sobre primas devengadas fue algo superior a la del ejercicio precedente, debido al
impacto positivo sobre la cartera de inversion de las altas tasas de interés por colocaciones en pesos.
De acuerdo con datos preliminares del mercado, este ratio se ubico por encima del 14%, frente al
12,5% del periodo cerrado en junio de 2018.

La situacion macroeconémica afecta el normal desenvolvimiento del sector asegurador que, por sus
caracteristicas, esta altamente correlacionado al nivel de la actividad, a la inflacién y a la devaluacion
de la moneda. En ese contexto, la calificadora de riesgo Moody’s cambid en el mes de mayo de Es-
table a Negativa la perspectiva para la industria. Entre los fundamentos detallaron que: “el PBI real
se redujo un 2.5% estimado en 2018, y esperamos que se reduzca un 1.5% adicional en 2019 antes
de la recuperacién, lo que limita el crecimiento de primas tanto para seguros generales como para
seguros de personas”. Ademas, agregan que “la inflacién y una moneda mucho més débil aumentan
los costos de reclamos y los gastos operativos generales”.

Durante el ejercicio cerrado a junio de 2019, la pronunciada caida en la venta de autos cero kildmetro
afectd al ramo Automotor, que es el que tiene el mayor peso dentro de la industria. Este segmento
(que incluye autos y motovehiculos) representa el 45,34% del total de primas emitidas por el con-
junto de Seguros Patrimoniales.

También afecta seriamente a esta parte del negocio el aumento en los valores de reposicion de los
vehiculos siniestrados, por el impacto de la inflacién y de la devaluacion sobre precios de autos y de
repuestos. Estos mayores costos no siempre pueden ser totalmente trasladados al cliente ante la
necesidad de las empresas de mantener tarifas competitivas de mercado.

El otro segmento de mayor volumen es la industria de Riesgos del Trabajo. El volumen de primas
emitidas por las ART equivale al 30% del mercado, siempre de acuerdo con los datos oficiales de la
SSN. En este ramo continuaron percibiéndose mejoras durante el ejercicio en los niveles de litigio-
sidad aunque desde el sector advierten que, de seguir demorandose la constitucion de los Cuerpos
Médicos Forenses (CMF) en el ambito judicial de cada una de las provincias que adhirieron a la re-
forma de la Ley {2017), puede revertirse la baja ademas de volver incierto el stock actual de juicios.
El crecimiento en el volumen de primas, como el resto de los ramos, estuvo marcado por la debilidad




de la economia y la menor generacion de puestos de trabajo.

El panorama general para la industria muestra como la inflacion la atraviesa en forma transversal.
Segin el dltimo informe disponible de la Superintendencia de Seguros de la Nacién, los gastos totales
sobre primas emitidas ascienden a $120.877 millones, y muestran un incremento respecto al mismo
periodo del afio anterior de 33,5%. El total de gastos representa el 36,73% de las primas emitidas.

Con el acento puesto en hacer cada afio mas solvente a la industria, la Superintendencia de Seguros
de la Nacion, a cargo del superintendente Juan Pazo, elevd en enero de 2019 -a través de la Resolu-
cion N° 1116~ los capitales minimos a acreditar por las aseguradoras. En la misma Resolucion dispuso
que a partir de julio de 2019 los montos se actualizaran trimestralmente conforme a la tasa pasiva
del BCRA.

EN CIFRAS

El Activo total del conjunto de compaiiias que operan en la industria, asciende a marzo de 2019 (ul-
timo dato oficial de la SSN) a $820.097 millones, con un crecimiento interanual de 50%. El Pasivo
es $627.556 millones con un incremento del 48,2%. En consecuencia, el Patrimonio Neto supera los
$192.540 millones, con un avance interanual de 56,1%, segiin consta en el dltimo informe de la SSN.

La operatoria financiera presenta una ganancia de $160.646 millones a junio y compensa las pérdidas
técnicas de mas de $95.312 millones. De acuerdo a datos preliminares cerré el ejercicio 2018-2019
en $50.933 millones (*).

Las inversiones de la industria suman un total de $621.768 millones, el mayor porcentaje de los cuales
se encuentra invertido en Titulos Piblicos (33,6%), Fondos Comunes de Inversion (28,44%), depé-
sitos a Plazo Fijo (14,11%) y Obligaciones Negociables (15,1%).

Dentro del Activo, las Inversiones representan un 75,8%y los créditos un 18,7%, alcanzando $621.768
millones y $153.238 millones respectivamente. El resto del activo se completa con inmuebles y
bienes de uso. El principal componente del Pasivo son las Deudas, que componen el 58,6% del total:
suman $367.563 millones y el 44% son con asegurados.

En pesos a valores corrientes, las primas emitidas totales netas de anulaciones por la industria ase-
guradora suman en el ejercicio $329.064 millones, de los cuales $276.740 millones corresponden a
seguros patrimoniales y $52.324 millones a seguros de personas (vida y retiro).

Dentro de los sub-rubros de cada segmento, la mayoria evolucionaron por debajo de la inflacion del
periodo en anlisis. Un caso claro es el Automotor afectado, como se explicé anteriormente, por la
caida en la venta y el aumento en los costos de reposicion. Su crecimiento interanual fue de 36,6%.

Superaron la media los seguros contra Riesgos Agropecuarios y Forestales, que anotaron un creci-
miento de 146% en el volumen de primas emitidas con un claro impulso por el efecto de la variacion
del tipo de cambio. También tuvieron buena performance los seguros de Responsabilidad Civil
(+66%) en general y dentro de ellos los de Mala Praxis en particular (+169%).

Y por dltimo, es importante remarcar que las entidades aseguradoras han presentado sus estados
contables sin considerar ajuste por inflacion, aunque han debido detallar la informacion reexpresada
en moneda homogénea en notas a los estados contables, todo ello conforme a la regulacion vigente.
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PERSPECTIVAS

Mas alla de la coyuntura, la actividad aseguradora tiene un alto potencial de desarrollo en la Argen-
tina. Asi lo destacd el Superintendente de Seguros de la Nacion juan Pazo, durante un seminario del
sector que se llevd a cabo en Buenos Aires, en el mes de mayo. El funcionario preciso que en la Ar-
gentina la actividad representa apenas 3% del PBI, cuando en paises desarrollados ronda entre el 7
y el 8%. “Esto significaque el sector administra activos por unos USS 15.000 millones y tiene posi-
bilidades por delante de llegar a U$S 45.000 millones’, afirmé Pazo.

Entre otras cosas, Pazo sostuvo que “hay que darle certezas al asegurado para que se vuelque a con-
tratar seguros. La Argentina tiene que volver a la cultura del ahorro. Hay que hacerle comprender a
la ciudadania lo importante de ia prevision”. “El ahorro en forma basicamente de seguros deviday
capitalizacién es solo el 0,5 de ese 3% sobre PBI", afirmo.

En ese sentido, desde el Estado se van dando sefiales concretas para promover el ahorro a través de
seguros. En enero de 2019 se reglamentd a través del Decreto 59/2019 el aumento de las deduc-
ciones sobre el Impuesto a las Ganancias por aportes a seguros de vida y/o retiro. Quedo establecido
en $12.000 para el afio fiscal 2019, $18.000 para 2020 y $24.000 para 2021. A partir de esafecha
la actualizacion se hara por la Unidad de Valor Tributario (UVT).

Por su parte, las compaiiias de seguro de vida y retiro se comprometieron a destinar al menos el
10% de sus inversiones a financiar obras de infraestructura y de vivienda.

Otra seiial de la Superintendencia de querer avanzar en soluciones que se adapten a las nuevas ten-
dencias surgi6 ya sobre el cierre del presente ejercicio fiscal con la regulacion, a través de la Resolu-
cion 615/2019, de la cobertura por responsabilidad civil para quienes brindan servicios a través de
plataformas digitales sea de delivery de productos o de transporte de personas. El organismo pun-
tualizd que el seguro se activara mientras se utilice la plataforma y convivira con el seguro tradicional
que posea el vehiculo.

Asimismo, en diciembre de 2018 la Superintendencia emiti6 la Resolucién 1119718, con el fin de pro-
mover un marco especifico sobre Gobierno Corporativo para el mercado asegurador, con el objeto
de promover las mejores practicas a nivel internacional y como primer paso para laimplementacion
de una regulacion basada en riesgo.

Entre las medidas y regulaciones sobre las que esta trabajando la Superintendencia, se encuentra el

Modelo de Capital Basado en Riesgo, para dotar de mayor solvencia al sector asegurador que esta
bajo estudio desde 2018 y toma como referencia el modelo de Chile y México.

(*) Cifras preliminares. Fuente: Revista Estrategas.

NUESTRA GESTION 201872019

La gestion de ADIRA, durante el ejercicio que finalizo, fue consecuente con sus valores y trayectoria




