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Perspectiva del Segmento de
Mercado: Seguros en Peru

La perspectiva
de la industria
de seguros en
Pert cambio

a Negativa
debido al
impacto del
COVID-19 en
los ingresos

AM Best ha cambiado su perspectiva sobre la industria de seguros en Peru a Negativa de
Estable con base en los siguientes factores:

¢ El impacto negativo sobre los ingresos y resultados de retiros anticipados en el Sistema
Privados de Pensiones (SPP) como resultado del COVID-19

 Las condiciones adversas de suscripcion para 2021, con una recuperacion gradual en la
frecuencia de reclamos, aunado a menores ingresos por primas relacionadas con el SPP

Mitigando parcialmente estos factores se encuentra la solida posicion de capital de la industria,
en conjunto con una regulacion activa y responsiva que proporciona flexibilidad financiera a
los aseguradores.

El dafio de la pandemia en las economias de América Latina ha empeorado las condiciones
de vida en la region y ha afectado particularmente a las pequefias y medianas empresas
(PyME?9), la creacion de empleos y las finanzas publicas. La disposicion y capacidad para
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atender el impacto de la pandemia han diferido segun el pais, sin embargo, Pera es un
ejemplo unico para ambas. A pesar de la volatilidad politica, los legisladores fueron capaces de
desplegar recursos para mitigar la peor crisis econémica en el pais desde 1989. La estabilidad
macroeconoémica de Peru, que lleva mas de 20 afios en desarrollo, ha permitido al gobierno
implementar un plan econémico equivalente al 18% del PIB, aunado a varios esfuerzos de
politica monetaria. No obstante, los retiros anticipados del SPP podrian afectar los mercados
financieros del pais, asi como desafiar el crecimiento y la gestion de activos y pasivos de los
aseguradores a medida que el programa continua expandiéndose.

El Banco Central de Reserva del Pera (BCRP) anuncié que en 2020 el PIB se contrajo un 11.1%,
pero se espera un repunte del 10.7% para 2021. El paquete de estimulos econémicos del pais
incluy6 PEN 138.8 mil millones en transferencias, subsidios y garantias para programas de
crédito; los esfuerzos monetarios incluyeron un recorte de 200 puntos base a la tasa de interés
de referencia desde marzo de 2020, disminuyendo a 0.25%, 0 -1.86% en términos reales, y
facilidades repo que a marzo de 2021 ascendieron a PEN 62.9 mil millones (8.8% del PIB). Los
esfuerzos principales que han beneficiado de manera indirecta a la industria aseguradora son
los programas de crédito (Reactiva Pert) y las facilidades de liquidez.

Ademas, el Congreso aprobo los retiros anticipados de SPP para pensionados calificados, una
medida que tiene el potencial de perturbar los mercados financieros nacionales si se agrava,
incluido el sistema de seguros. A febrero de 2021, se habian retirado cerca de PEN 32.8 mil
millones y se esperan entregas de PEN 37.9 mil millones adicionales debido a la extension
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individuales para pensionados mayores de 65 afios, lo que resulto en retiros por PEN 25.2
mil millones al cierre de 2019. Para atender los problemas de liquidez, el BCRP ha colocado
facilidades repo para proporcionar liquidez a los mercados. (A octubre de 2020, los fondos
asociados al SPP habian obtenido PEN 5.1 mil millones).
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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 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.

El sistema de seguros probablemente replicari el efecto de los retiros anticipados del 2016 en
dos formas. En primer lugar, como en 2016, es mas probable que las primas de seguros ligadas
a pensiones disminuyan como resultado de menores sumas aseguradas. En 2016 y 2017, el
mercado asegurador se contrajo 5.2% en promedio, debido principalmente a una disminucion
promedio del 20.9% en primas ligadas a pensiones. Desde 2017, el mercado ha sido capaz de
recuperar esa pérdida en primas, parcialmente a través de un arreglo de productos de seguro
de vida con componentes de ahorro, pero esta vez es poco probable que los retiros migren

al sistema de seguros ya que muchos de los beneficiarios elegibles se enfrentan a dificultades
econoémicas en lugar de planificar un retiro.

En segundo lugar, la alteracion potencial en los mercados financieros podria afectar la
valuacion de las inversiones utilizadas para respaldar reservas y calzar activos y pasivos e
incrementar los requerimientos de capital.

A diciembre de 2020, el mercado asegurador de Peru era el séptimo mas grande en América
Latina con USD 4 mil millones en primas; el segmento de no vida represento el 53% y el
segmento de vida el 47%. El indice de penetracion de seguros fue de 2% del PIB. El mercado
esta concentrado y se compone por 18 participantes, después de la liquidacion de dos
compaiias en 2020. Los cinco principales participantes representan el 78% del mercado y
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el Indice Herfindahl-Hirschman (HHI, por sus siglas en inglés) es de 1,848. Las compaiiias
peruanas suscriben alrededor del 77% de las polizas de seguros en el pais, a pesar de constituir
unicamente poco mas de una cuarta parte de todos los participantes.

El mercado de seguros del pais se contrajo 0.7% en 2020 (-2.4% en términos reales), impulsado
por declives en el volumen de primas de seguros a fondos privados de pensiones y en el
segmento de vida individual. La contraccion del sistema de fondos de pensiones ha debilitado

el sistema de seguros, el cual se contrajo 9% en 2020. El potencial de deterioro en 2021 para

esta linea de negocio es alto, ya que las politicas publicas apuntan a retiros mayores del SPP. Una
recuperacion economica ligada a una vacunacion exitosa podria mitigar parcialmente el impacto
negativo a través de un incremento en la matricula proveniente de la creacion de empleos.

El sector de danos fue capaz de aguantar mejor la tormenta, con el consumo de seguros
corporativos respaldado por la variedad de programas economicos gubernamentales. Lineas
de incendio y lineas aliadas, fianzas, responsabilidades y cobertura por terremotos, todos se
beneficiaron. Como se esperaba, algunas lineas de negocio han resentido el impacto de la
pandemia en industrias subyacentes, tales como la automotriz, con ventas de automoviles
nuevos disminuyendo 26.2% en 2020 y las primas contrayéndose 13%. En contraste, la
concientizacion sobre los riesgos de salud proporcioné un impulso positivo para la linea de
Accidentes y Salud, particularmente para el segmento de asistencia médica.

El desempeio de suscripcion fue fuertemente influenciado por un incremento en el costo
medio de siniestralidad, atribuido a mayores beneficios pagados por el segmento de vida,
mientras que los reclamos en el segmento de no vida tuvieron una frecuencia menor debido

a la limitada actividad econémica y la cuarentena. El seguro de vida por crédito, seguro
obligatorio para trabajadores, las anualidades privadas y los seguros relacionados con el

SPP, principalmente anualidad y discapacidad, impulsaron el incremento. Las condiciones
economicas desafiantes llevaron a un aumento en los beneficios pagados, aunado a los efectos
del COVID-19 sobre la salud de los asegurados. La Superintendencia de Banca, Seguros y AFP
(SBS, el regulador de seguros) ha limitado las exposiciones de los aseguradores, permitiéndoles
categorizar los reclamos de polizas atrasadas en pagos como primas netas no cobradas;
también ha ampliado el periodo para la creacion de reservas para primas cobradas.

Las caidas en los resultados técnicos y en el ingreso financiero llevaron a una contraccion del
28.8% en los ingresos netos y un retorno a activos del 1.9%, el mas bajo en cinco afios. Dada

la importancia de los productos de vida, el desempefo operativo continuara dependiendo del
ingreso por inversiones para generar resultados positivos; las lineas de no vida han generado
consistentemente ingresos técnicos positivos. Dada su posicion de capital buena, asi como una
regulacion activa, los aseguradores han sido capaces de soportar las condiciones dificiles, con
base en el indice de capitalizacion regulatoria a capital requerido de 1.41x (a enero de 2021).
La posicion de capital general y las solidas practicas de suscripcion de la industria, asi como la
regulacion activa y flexible, continuaran proporcionando al sistema la flexibilidad financiera
para proteger su balance en el corto plazo.

Las medidas gubernamentales han establecido el camino para una pronta recuperacion en
las condiciones econémicas, sin embargo, la pandemia, junto con una recuperacion gradual
en la experiencia de siniestros a niveles prepandémicos, podria resultar desafiante para los
aseguradores del pais, especialmente en el caso de que los ingresos del negocio del FPP
disminuyan y se dé un entorno financiero turbulento. La distribuciéon controlada de los
beneficios, asi como un dialogo continuo entre el Congreso, el SPP y el Banco Central, seran
fundamentales para evitar una venta masiva de inversiones y el impacto potencial en los
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mercados financieros y la industria aseguradora de Pera. AM Best continuara monitoreando
los mercados financieros en busca de cualquier alteracion mayor que pudiera afectar
negativamente la solvencia de la industria de seguros.
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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 emisién de poli-
zas vigentes de una aseguradora. Una calificacion 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 obligacién y puede
ser emitida bajo un contexto de corto o largo plazo (obligaciones con vencimientos
originales menores a un ano).

Declaracion de Calificacion: Uso y Limitantes

Una Calificacion de Crédito de Best (BCR; por sus siglas en inglés) es una opiniéon
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, 0, 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
utilizando una escala con una poblacién 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 categorfa (0 escalones
dentro de una categoria), pero dado que existe una progresién 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 obligaciéon
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 recomendaciéon para adquirir; mantener o
concluir una pdliza de seguros, contrato, valor o cualquier otra obligacion financiera,
tampoco senala la idoneidad de cualquier pdliza o contrato para un comprador o
proposito en especifico. 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 decisién de inversion. Una opinién de BCR es dada bajo las condiciones
“actuales” y no cuenta con una garantia expresada o implicita. Adicionalmente,
un BCR puede ser cambiado, suspendido o retirado en cualquier momento por
cualquier razén a discrecion de AM Best.
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