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Perspectiva del Segmento de
Mercado: Seguros en Peru

La perspectiva de AM Best sobre la industria aseguradora de Peru permanece Estable, con base
en los siguientes factores:

 El paquete de estimulos economicos significativos en respuesta a la pandemia de COVID-19,
el cual se espera que afecte la dinamica del mercado de seguros al mitigar su impacto en el
sector

 La posicion solida del capital de la industria, en conjunto con una regulacion activa y
receptiva, que proporciona flexibilidad financiera a las aseguradoras

* La fortaleza de los mercados financieros locales, que seguiran siendo clave para la fortaleza
de los balances y los resultados financieros de las aseguradoras peruanas

Un Punto Positivo en América Latina

La pandemia de COVID-19 y sus efectos economicos han destacado las debilidades y
vulnerabilidades de las finanzas publicas en América Latina. Sin embargo, solo en algunos
paises ha destacado la disciplina, continuidad e implementacion de politicas econémicas
saludables, tal como se ha visto en Peru. La estabilidad macroeconémica del pais, que lleva 20
afios en desarrollo, ha permitido a los legisladores establecer un plan econémico equivalente al
18% de su PIB, limitando el impacto econémico actual a 2020, con expectativas de una fuerte
recuperacion en 2021. No obstante, una ley aprobada recientemente que permite el retiro de
hasta 25% de los fondos de las Administradoras de Fondos de Pensiones (AFP) podria afectar
los mercados financieros del pais y ser un desafio para la gestion de activos y pasivos de las
aseguradoras.

El crecimiento econémico prospero de Peru se ha desacelerado desde 2018 y ha continuado
en 2019, debido a un declive en el crecimiento mundial y al impacto en las exportaciones del
sector primario del pais, principalmente del cobre, su producto principal de exportacion. La
inversion publica también ha sido limitada, en un esfuerzo por mantener un déficit fiscal bajo,
mientras el Banco Central de Reserva del Peru (BCRP) ha incentivado el crédito, el consumo

e inversion privada a través de politicas expansionistas. La disciplina fiscal y monetaria ha
permitido al gobierno financiar su déficit de cuenta corriente actual a través de su cuenta
financiera, dada su capacidad de colocar bonos de largo plazo del sector publico con términos
favorables y de recibir inversion extranjera directa en industrias clave.

El PIB en 2019 crecio6 2.2%. El Fondo Monetario Internacional (FMI) pronostico originalmente
un crecimiento de alrededor del 3.2% para 2020, el cual ha sido ajustado a una contraccion del
4.5%, con una recuperacion del 5.2% para 2021. El paquete de estimulos econdomicos de Peru
presenta dos fases. La primera fase busca contener la propagacion de la epidemia en el pais,
ayudando a las familias vulnerables y proporcionando liquidez a las companias con el fin de
ayudarlas a mantener sus cadenas de suministro. La segunda fase busca reactivar la economia
a través de tres programas enfocados en proveer liquidez a través de facilidades crediticias

a pequefas y medianas empresas. Ademas, el Congreso aprobo el retiro de hasta 25% de los
fondos de las AFPs para aquellos que no han realizado sus pagos por mas de seis meses.
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Perspectiva del Segmento de Mercado Seguros en Peru

Perspectivas del Segmento de Mercado de AM Best

Nuestras perspectivas del segmento de mercado examinan el impacto de las tendencias
actuales en las compaiias que operan en segmentos particulares de la industria de seguros
durante los proximos 12 meses. Los factores tipicos que tomamos en consideracion
incluyen el estado actual y las proyecciones de las condiciones econémicas; el entorno
regulatorio y sus cambios potenciales; los avances y el desarrollo de productos emergentes;
si como problematicas competitivas que podrian impactar el éxito de estas empresas. Las
calificaciones de AM Best toman en cuenta la manera en que las empresas manejan estos
factores y tendencias.

La perspectivas del segmento de mercado de AM Best, asi como las perspectivas de las
calificaciones crediticias para una empresa, pueden ser Positivas, Negativas o Estables.

* Una perspectiva Positiva del segmento de mercado indica que AM Best espera que las
tendencias del mercado tengan una influencia positiva en las companias que operan
en €l, durante los proximos 12 meses. Sin embargo, una perspectiva positiva para
un segmento de mercado en particular 7o significa que la perspectiva para todas las
compafias que operan en ese segmento sea positiva.

e Una perspectiva Negativa del segmento de mercado indica que AM Best espera que las
tendencias del mercado tengan una influencia negativa en las compaiias que operan
en €l, durante los proximos 12 meses. Sin embargo, una perspectiva Negativa para
un segmento de mercado en particular o significa que la perspectiva para todas las
compafias que operan en ese segmento sea negativa.

* Una perspectiva Estable del segmento de mercado indica que AM Best espera que las
tendencias del mercado tengan una influencia neutral en las companias que operan en
ese segmento de mercado durante los proximos 12 meses.

Actualizamos nuestras perspectivas de segmento de mercado anualmente, pero podemos
revisarlas en cualquier momento durante el ano si las condiciones regulatorias, financieras o
del mercado lo justifican.

Un Mercado Asegurador Saludable

A diciembre de 2019, el mercado asegurador de Pert fue el séptimo mercado mas grande en
América Latina, con USD 4.2 mil millones en primas; el segmento de no vida represento6 el 51%
y el segmento de vida el 49%. El indice de penetracion de seguros fue de 1.8% del PIB. Cuatro
aseguradoras de las 20 aseguradoras peruanas contabilizaron el 83% de las primas totales del
mercado, 90% de las primas de no vida y, junto a una quinta compania, el 85% del segmento de
vida. Las compaifiias peruanas suscriben alrededor del 78% de las polizas de seguros en el pais,
a pesar de constituir s6lo un cuarto del total de participantes.

El mercado de seguros en Peru crecié de forma saludable en 7.6% en 2019, impulsado por las
ofertas de seguros de automoéviles y vida (crédito, tradicional y vinculados a la inversion) debido
a condiciones crediticias favorables. El crecimiento en estos segmentos podria experimentar
una ralentizacion en el corto plazo a medida que la calidad crediticia se vuelve una prioridad
durante la cuarentena, afectando las polizas ligadas a préstamos para automovil, al consumidor
y residenciales. Las lineas de no vida vinculadas a inversiones publicas y privadas también se
veran presionadas temporalmente, ya que los presupuestos priorizan la liquidez a favor de
nuevos proyectos, limitando el crecimiento de pdlizas nuevas en incendio, fianzas, carga'y
responsabilidad. La renovacion de primas puede disminuir, aunque la concientizacion sobre los
riesgos para la salud podria proporcionar un mayor impulso a las principales polizas médicas.
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El desempeno de suscripcion continuara siendo influenciado por los costos de adquisicion y
los beneficios pagados por productos de vida, anualidades y planes de pension, principalmente
por retiro y discapacidad, dadas las condiciones econémicas desafiantes se podria llevar a

un incremento de reclamaciones. Para las lineas de no vida, la cuarentena ha llevado a una
frecuencia menor de reclamos. Ademas, la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), el
regulador de seguros, ha limitado las exposiciones de las aseguradoras, permitiéndoles deducir
los montos pendientes de polizas por cobrar, de los reclamos sobre las mismas; también ha
prolongado el periodo para la creacion de reservas para primas cobrables.

La rentabilidad y la capitalizacion ajustada por riesgos han crecido en los ultimos dos afios,

con un retorno al capital del 19.1% para 2019 y una capitalizacion robusta, ambas con base

en el indice de Adecuacion de Capital de Best (BCAR, por sus siglas en inglés) y en el indice
regulatorio de capitalizacion a capital requerido de 1.39x. Dada la importancia de los productos
de vida, el desempeno operativo depende del ingreso por inversiones para generar resultados
positivos; no obstante, las lineas de no vida han generado consistentemente ingresos técnicos
positivos. La posicion de capital general de la industria y las practicas solidas de suscripcion,
asi como la regulacion activa y flexible, proveen al sistema la flexibilidad financiera para
enfrentar resultados técnicos o financieros adversos a corto plazo.

Respuesta Gubernamental Adecuada

Las medidas gubernamentales parecen adecuadas para una recuperacion pronta de las
condiciones economicas, lo que fomentaria el crecimiento y desempeiio de la industria
aseguradora, por lo que AM Best esta preocupado por la generacion de negocios en el corto
plazo y el pago de beneficios a mediano plazo. Las preocupaciones estin aumentando debido
a la ley que otorga acceso a fondos de las AFPs y su impacto en los mercados locales de renta
fija, las AFPs son tenedores de alrededor del 53% de la emision total de bonos publicos en
circualcion, que constituye la mayor parte de la cartera de inversiones que utiliza la industria
de seguros para constituir reservas.

Si el pago de beneficios por parte de las AFPs se vuelve critica, podria ocurrir una venta
importante de valores en los que se invierten las pensiones, reduciendo el valor de estos
instrumentos y presentando un desafio en la gestion de activos y pasivos de las aseguradoras,
asi como afectando sus estados de resultados ya que mas del 50% de las tenencias de seguros
son reportadas a valor razonable con cambios en resultados. Asimismo, la venta podria llevar
a un alza en las tasas de interés, presionando la liquidez. Para enfrentar este escenario, la SBS
ha suspendido los limites en las concentraciones de los emisores y el BCRP ha establecido
facilidades repo en emisiones estatales para proporcionar liquidez a todo el mercado. El
impacto tanto de la demanda de fondos de las AFPs como del éxito de las medidas tomadas
para respaldar la liquidez atin esta por verse y sigue siendo una preocupacion importante para
AM Best.

Nuestra perspectiva Estable se basa en la efectividad esperada del paquete de estimulos
econdémicos del gobierno, asi como en el atractivo del pais para inversionistas locales y
extranjeros, lo que puede ayudar a mitigar y fomentar los factores de recuperacion que
impulsan y proporcionan estabilidad al mercado asegurador en el corto plazo. La perspectiva
también reconoce la flexibilidad financiera inherente al mercado, debido a su capitalizacion y
estructura accionaria, y a la capacidad de la industria para resistir la volatilidad en los mercados
financieros locales a corto plazo. Sin embargo, continuaremos monitoreando los mercados
financieros en busca de cualquier interrupcion importante que pudiera afectar de manera
adversa la solvencia de la industria aseguradora y, por lo tanto, la perspectiva.
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Calificacion de Fortaleza Financiera de Best (FSR por sus siglas en inglés)
es una opinién independiente respecto a la fortaleza financiera y capacidad de
cumplimiento ante las obligaciones contractuales y derivadas de la emision de poli-
zas vigentes de una aseguradora. Una calificacién FSR no es asignada a pdlizas u
contratos en especifico.

Calificacion Crediticia de Emisor de Best (ICR por sus siglas en inglés) es
una opinién independiente respecto a la capacidad de cumplimiento de una entidad
ante sus obligaciones financieras vigentes, puede ser emitida bajo un contexto de
corto o largo plazo.

Calificacion Crediticia de Deuda de Best (IR por sus siglas en inglés) es una
opinion independiente respecto a la calidad crediticia asignada a emisiones, indica
la capacidad de cobertura de las condiciones derivadas de la obligaciéon y puede
ser emitida bajo un contexto de corto o largo plazo (obligaciones con vencimientos
originales menores a un afio).

Declaracion de Calificacion: Uso y Limitantes
Una Calificacion de Crédito de Best (BCR; por sus siglas en inglés) es una opinién
independiente y objetiva a futuro sobre la relativa capacidad crediticia de un
asegurador; emisor u obligacion financiera. La opinién representa un exhaustivo
andlisis que consiste en una evaluacion cuantitativa y cualitativa de la fortaleza del
balance general, desempefio operativo, perfil del negocio y administracion de riesgo
integral, o, cuando sea apropiado, sobre la naturaleza especffica y los detalles de un
instrumento financiero. Debido a que la BCR es una opinién a futuro a partir de la
fecha en que se publica, no puede ser considerada como un hecho o garantia de
calidad crediticia futura y por €ello no puede ser descrita como exacta o inexacta. La
BCR es una medida relativa de riesgo que implica la calidad de crédito, y es asignada
utiizando una escala con una poblacion definida de categorias y escalones. Las
entidades u obligaciones a las que se asigne el mismo simbolo BCR desarrollado con
la misma escala, no deberan ser vistas como completamente idénticas en términos
de calidad crediticia. En otras palabras, son parecidas en categoria (0 escalones
dentro de una categoria), pero dado que existe una progresion de categorias
prescrita (y de escalones) utilizada en asignar las calificaciones de una poblacion
mucho mayor de entidades y obligaciones, las categorias (escalones) no pueden
reflejar las sutilezas exactas del riesgo inherente entre entidades u obligaciones
calificadas de forma similar. Aunque una BCR refleja la opinion de A.M. Best Rating
Services Inc. (AM Best) sobre la relativa capacidad crediticia, no es indicador
o predictor de restriccion en el uso de recursos financieros o de probabilidad
de incumplimiento definidas con respecto a un asegurador; emisor u obligacién
financiera especificos. La BCR no es un consejo para invertir y de igual manera no
debe interpretarse como servicio de consultoria o asesoramiento, como tal, no estan
destinados a ser utilizados como una recomendacion para adquirir; mantener o
concluir una pdliza de seguros, contrato, valor o cualquier otra obligacion financiera,
tampoco sefiala la idoneidad de cualquier pdliza o contrato para un comprador o
propésito en especffico. Los usuarios de una BCR no deben depender de la misma
para tomar una decision de inversion, sin embargo, si es usado, el BCR debe ser
considerado sélo como un factor. Los usuarios deberan hacer su propia evaluacion
de cada decision de inversién. Una opinion de BCR es dada bajo las condiciones
“actuales” y no cuenta con una garantia expresada o implicita. Adicionaimente,
un BCR puede ser cambiado, suspendido o retirado en cualquier momento por
cualquier razén a discrecion de AM Best.
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