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FIX (afillada de Fitch Ratings)
confirma la calificacion de AFAP
SURA

17 de diciembre de 2024

FIX (afiliada de Fitch Ratings), en adelante “FIX”, confirmé la calificacion de Administradores de Activos
de AFAP SURA S.A. en la Categoria M1(uy) con Perspectiva Estable.

FACTORES RELEVANTES DE LA CALIFICACION

La calificacién se fundamenta en la fortaleza de su accionista, lider regional en la gestién de activos
patrimoniales, quien le provee soporte operativo, know how, de controles, auditorias y sistemas
tecnoldgicos a AFAP SURA. La entidad por su pertenencia al Grupo SURA goza de elevados
estandares de Gobierno Corporativo, cumplimiento de politicas y manuales que enmarcan su actividad,
y cuenta con un equipo con muy buena trayectoria, experiencia y baja rotacién. Adicionalmente, se
contempla la franquicia que conserva AFAP SURA en un segmento altamente concentrado y
competitivo.

SENSIBILIDAD DE LA CALIFICACION

Una caida en la calidad de los procesos de la Administradora que implique un mayor riesgo operacional
ylo del proceso de inversiones podria implicar una baja de calificacién de la entidad.

PERFIL

AFAP SURA es una sociedad an6nima cuya Unica actividad es la administracion de Fondos de Ahorro
Previsional. El capital de la Administradora pertenece en su totalidad a SURA Asset Management
Uruguay Sociedad de Inversion S.A. (SURA AM Uy), quien depende de Sura Asset Management (Sura
AM, la mayor gestora de activos financieros no bancarios de América Latina y lider en la industria de
pensiones en la Region), subsidiaria del Grupo de Inversiones Suramericana S.A. (Grupo SURA). La
Calificadora considera un factor relevante de la calificacion y una fortaleza de la Administradora su
pertenencia a SURA AM, calificado BBB para su IDR de Largo Plazo con Perspectiva Estable por Fitch
Ratings.

AFAP SURA es la segunda administradora de fondos de ahorro previsional del sistema por cantidad de
cotizantes y por volumen de activos bajo administracion y tercera en términos de afiliados, posicion de
mercado que logro conservar a lo largo de los afios en un segmento de elevada concentracion, pocos e
importantes jugadores y desafios normativos.

En opinion de FIX, AFAP SURA opera con elevados estandares de gobierno corporativo que derivan de
la aplicacién de las politicas determinadas por SURA AM a nivel regional. Su Sistema Integral de
Gestion de Riesgo esta basado en tres lineas de defensa con una clara division e independencia entre
las areas de operaciones y encargadas de la gestion de los riesgos y las funciones de control y
monitoreo, lo que minimiza los conflictos de intereses y mejora la transparencia de sus operaciones.

El proceso de inversion de AFAP SURA se sustenta en la claridad de sus objetivos y filosofia de
inversion, con prudentes limites en su apetito de riesgo. Se enmarca en una Politica de Inversién que es
revisada y aprobada por el Directorio anualmente, y que tiene como objetivo establecer un portafolio
estructural de largo plazo para cada uno de los subfondos, a fin de establecer una estimacion de la
rentabilidad y nivel de riesgos esperados para cada uno de ellos. En la gestion de los riesgos, existen
politicas complementarias para la medicion y seguimiento de las carteras y estrategias pactadas, y un
Comité de Inversiones que sesiona mensualmente.

FIX considera que la Administradora cuenta con un proceso de analisis de inversién robusto, con un
nivel alto de capacidad, rigor analitico, disciplina y repetibilidad y documentacion de sus resultados, e
integracién entre el proceso de andlisis y el universo de inversion.

Los sistemas con los que opera la Administradora son acordes a su operatoria y escala de negocios,
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con altos estandares de seguridad de la informacion y procedimientos de auditorias internas y externas
regulares sobre los sistemas considerados criticos para su operatoria. La entidad ha implementado
progresivamente automatizaciones a través de software RPA y otros métodos para limitar los errores
operativos manuales, dado que no cuenta con una plataforma que integre la totalidad de sus sistemas.
Al igual que el promedio de AFAPs del sistema, SURA opera localmente con Pensién UY sobre el cual
la entidad realiza una auditoria y revisiones internas y externas, para testear los niveles de seguridad
operativos.

Los sistemas mas criticos son respaldados de forma diaria, semanal, mensual y anual, y los respaldos
son almacenados en los sitios alternativos. La entidad trabaja con un sitio alternativo (de contingencia)
al de produccién y la informacién se almacena en dos medios independientes de respaldo, que se
resguardan en ubicaciones independientes. Ademas, anualmente Tl realiza pruebas de recuperacion
sobre el sitio alternativo.

INFORMES RELACIONADOS Y METODOLOGIA APLICABLE

FIX utilizé la Metodologia de Calificacion de Administradores de Activos, registrado ante el Banco
Central del Uruguay (disponible en www.bcu.gub.uy).

El informe correspondiente se encuentra disponible en nuestra web "www.fixscr.com".

CONTACTOS

Dario Logiodice

Director
dario.logiodice@fixscr.com
+54 11 5235-8136

Ma. Fernanda Lépez

Senior Director
mariafernanda.lopez@fixscr.com
+54 11 5235-8150

Relacion con los Medios: Diego Elespe, Head Comercial y de Desarrollo de Negocios
diego.elespe@fixscr.com +5411 5235-8100/10

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO
S.A ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS
LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: HTTP://WWW.FIXSCR.COM.
ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES
CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FIXSCR.COM. LAS
CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE
SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA
DE RIESGO S.A, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES,
BARRERAS A 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. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A PUEDE
HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A
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TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES, PARA
LOS CUALES EL ANALISTA LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION
EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIX
SCR S.A (www.fixscr.com)

Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusiéon o recomendacion de la entidad
para adquirir, vender o negociar valores negociables o del instrumento objeto de calificacion.

La reproduccion o distribucion total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con
permiso. Todos sus derechos reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones,
FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A se basa en informacion factica que recibe de los
emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A
considera creibles. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A lleva a cabo una
investigacion razonable de la informacién factica sobre la que se basa de acuerdo con sus
metodologias de calificacién, y obtiene verificacion razonable de dicha informacion de fuentes
independientes, en la medida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emision dada o en
una determinada jurisdiccién. La forma en que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A
lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacién por parte de terceros que se obtenga,
variara dependiendo de la naturaleza de la emisién calificada y el emisor, los requisitos y practicas en la
jurisdiccién en que se ofrece y coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la
naturaleza de la informacion publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del
emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los
informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes
técnicos, dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes
de verificacién independiente y competentes de terceros con respecto a la emision en particular o en la
jurisdiccion del emisor y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR
URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A deben entender que ni una investigacion mayor de
hechos, ni la verificacion por terceros, puede asegurar que toda la informacién en la que FIX SCR
URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A en el momento de realizar una calificacion crediticia sera
exacta y completa. El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion que
proporcionan a FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.Ay al mercado en los documentos
de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE
RIESGO S.A debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes, con
respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas,
las calificaciones son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hip6tesis y predicciones
sobre acontecimientos que pueden suceder y que por su naturaleza no se pueden comprobar como
hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las calificaciones pueden
verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitid
o confirmé una calificacion.

La informacioén contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representacion
0 garantia de ningun tipo. Una calificacion de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A es
una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinién se basa en criterios
establecidos y metodologias que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A evalla y
actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de FIX
SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A y ningln individuo, o grupo de individuos es
Unicamente responsable por la calificacién. La calificacién sélo incorpora los riesgos derivados del
crédito. En caso de incorporacion de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de precio o de mercado, se
hara mencion especifica de los mismos. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A no esta
comprometida en la oferta o venta de ninguln titulo. Todos los informes de FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO S.A son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe
de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A estuvieron involucrados en el mismo pero no
son individualmente responsables por las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo
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con el propésito de ser contactados. Un informe con una calificacion de FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO S.A no es un prospecto de emisién ni un sustituto de la informacion
elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relacion con la venta
de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier
momento por cualquier razén a sola discrecién de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO
S.A FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A no proporciona asesoramiento de inversion
de ningun tipo.

Las calificaciones representan una opinién y no hacen ningn comentario sobre la adecuacion del precio
de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular o la naturaleza impositiva o
fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE
RIESGO S.A recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y
originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD 1.000
a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emisién. En algunos casos, FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO S.A calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en
particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una
cuota anual. La asignacion, publicaciéon o diseminacién de una calificacion de FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO S.A no constituye el consentimiento de FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO S.A a usar su nombre en calidad de “experto” en cualquier declaracion de
registro presentada bajo las leyes de mercado de titulos y valores de cualquier jurisdiccion, incluyendo,
pero no excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la “Financial Services and Markets Act
of 2000” del Reino Unido. Debido a la relativa eficiencia de la publicacién y su distribucion electrénica,
los informes de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A pueden estar disponibles hasta
tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros suscriptores de imprenta.
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