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RESUMEN

Moody's Local PE Clasificadora de Riesgo S.A. (en adelante, Moody’s Local
Peru) afirma la categoria A como Entidad a La Positiva Seguros y Reaseguros
S.A. (en adelante, La Positiva, LPG o la Compaiiia). La Perspectiva es Estable.

Las clasificaciones asignadas se sustentan en la participacién de mercado de
la Compaiiia en el mercado asegurador peruano, al 30 de junio de 2024,
ocupando la cuarta posicidn en términos de primas emitidas en los Ramos de
Generales, Accidentes y Enfermedades y sexto en todo el mercado
asegurador peruano.

Del mismo modo, la evaluacién pondera que la Compaiiia mantenga su
liderazgo en la comercializacién del producto de Seguro Obligatorio de
Accidentes de Transito (SOAT) en el sector.

Se considera como factor positivo la adecuada gestion que tiene la Compaiia
en sus politicas de suscripcidn, retencion y cesién de riesgos; reflejandose en
indices de retencién de riesgos inferiores en comparacién al promedio del
sector de seguros generales.

De igual forma, la evaluaciéon contempla como factor favorable, las sinergias
que obtiene la Compaiia con sus empresas subsidiarias, La Positiva Vida
Seguros y Reaseguros S.A. y, a través de las ventas cruzadas en sus diversos
canales (tradicionales y digitales); y La Positiva EPS.

Otro factor positivo en la evaluacion es la participacion de su accionista
mayoritario, Fidelidade Companhia de Seguros de Portugal (en adelante,
Fidelidade), que aporta principalmente en temas relacionados a
conocimientos y tecnologia de seguros. Del mismo modo, recoge el
conocimiento y experiencia de la Plana Gerencial y del Directorio.

No obstante lo anterior mencionado, a la fecha, limita a la Compafiia poder
contar con una mayor clasificacién, la elevada concentracién que todavia
mantiene en seguros vehiculares dentro del mix del portafolio de productos
(SOAT y seguros de proteccidn vehicular).

En esa linea, se recoge la inherente siniestralidad elevada asociada al SOAT y
su impacto en la evolucidn de los indicadores de siniestralidad de la
Compaiiia.

Ademas, se observa que la presidn de retencidn de siniestros y gastos
impactan en los niveles elevados del indice Combinado de La Positiva que,
pese a la mejora exhibida al primer semestre de 2024, se situa atn en un nivel
desfavorablemente superior al promedio de sus pares especializados en
seguros generales.
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Por otro lado, se observa que la cobertura del Patrimonio Efectivo sobre los Requerimientos Patrimoniales y sobre el
Endeudamiento, todavia se posicionan en niveles inferiores respecto a la media del sector de seguros generales.

Fortalezas crediticias

— Superavit de las inversiones elegibles aplicadas sobre las obligaciones técnicas , indicador que se ubica
favorablemente por encima del minimo regulatorio y por encima del promedio de sus pares.

— Indice de siniestralidad retenida se reduce, producto de las iniciativas implementadas por La Positiva en los
esquemas de retencion de riesgos en sus principales ramos, aunado a una mejor segmentacion por niveles de
riesgo y tarificacion.

Debilidades crediticias

— Ratios de gestién reflejados en indice Combinado, Agenciamiento y de Manejo Administrativo se ubican en niveles
superiores respecto al promedio de sus pares.

— Participacion significativa de instrumentos de capital en el portafolio de inversiones de la Compaiiia, con mayor
exposiciodn a las volatilidades de los mercados financiero, superando ampliamente lo registrado por el Sector. Esto
representado en gran medida por la tenencia del 53.55% de las acciones de La Positiva Vida.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacién

— Incremento sostenido en la participacién en el mercado asegurador peruano, en conjunto con una adecuada
diversificacion de su cartera por productos.

— Indicadores de solvencia que se sitien por encima del promedio de empresas aseguradoras que operan en el ramo
de seguros generales en Peru.

— Reduccidn de los niveles de siniestralidad directa y retenida a lo largo del tiempo, sumado a un incremento en los
margenes técnicos, que impacten positivamente en los indicadores de rentabilidad de la Compaiiia.

— Captura de mayores eficiencias que permitan continuar mejorando las métricas de gestion de la Compania.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion

— Inadecuada gestion de la retencién de riesgos que comprometa la solvencia y liquidez de la Entidad, resultando a
su vez en un deterioro en el indice de siniestralidad retenida.

— Deterioro en la calidad crediticia del portafolio de inversiones.

— Pérdida del respaldo patrimonial.

— Mayor competencia en el mercado de seguros especializados y desaceleracion o recesién econdémica que impacte
negativamente en la generacién de ingresos y resultados proyectados de la Entidad.

Principales aspectos crediticios

La produccion de primas se mantiene sin variaciones importantes

Al 30 de junio de 2024, las primas de seguros netas reportaron niveles similares respecto al mismo corte del afio previo.
La ligera caida en produccidn (-0.49% interanual) obedecid, principalmente, a la menor comercializacion de pdlizas
asociadas a ramos de Incendio y Lineas Aliadas, Terremoto, Fianzas y Asistencia Médica. Dicho impacto estuvo
parcialmente atenuado por el crecimiento del principal ramo de la Compafiia (SOAT), en linea con las mayores tarifas y
aumento del parque automotor.
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Los ratios de siniestralidad de LPG mejoran y mantienen niveles favorablemente inferiores respecto al promedio
Al cierre de junio de 2024, los siniestros retenidos disminuyeron (-14.34% interanual), reflejando la normalizacién de los
reclamos asociados al SOAT, luego del severo impacto registrado en la primera mitad del afno 2023. Asimismo, la
siniestralidad del total de ramos Generales reporté una ligera reduccidn interanual que también aporté en la mejora del
indice de Siniestralidad Retenida que bajé a 40.73% desde 43.72% entre junio de 2024 y diciembre de 2023.

Los bajos niveles de siniestralidad y el mayor rendimiento de las inversiones impulsaron el incremento de la
utilidad neta

La utilidad neta de la Compaiiia al 30 de junio de 2024 avanzé significativamente frente al mismo periodo en 2023,
desempeno que capturd primordialmente el mayor Resultado Técnico, dada la menor siniestralidad que compensé la
caida en produccién. Aunado a ello, aportaron los mayores ingresos financieros asociados a los resultados de sus
subsidiarias y de otros instrumentos de renta fija.

Por lo anterior, destaca que los indices de rentabilidad de la Compafiia se mantienen en niveles superiores al promedio
de sus pares. En contraste, si bien el Indice Combinado retrocedié respecto a lo reportado al cierre del ejercicio 2023,
aun se ubica desfavorablemente en niveles por encima del promedio de sus pares.

Sélida cobertura del ratio de solvencia, en consecuencia del fortalecimiento del Patrimonio Efectivo

El Patrimonio Efectivo de la Compariia se elevd a 1.54x desde 1.28x entre junio de 2024 y diciembre de 2023, lo cual se
explico por el incremento del capital social en S/118.9 millones y de reserva legal por S/15.0 millones, provenientes de
las utilidades de libre disposicion de la gestion 2023, segun lo acordado en Junta de Accionistas de fecha 6 de marzo
de 2024. Asimismo, recogié el efecto de la reduccidn de Requerimientos Patrimoniales (-5.16% desde diciembre de
2023), a raiz del menor margen de solvencia, asociado a los siniestros, entre ejercicios.

El portafolio de inversiones elegibles aplicadas (IEA) crecié y brindo una mayor cobertura

El aumento del portafolio de IEA (+5.17% desde diciembre de 2023) estuvo impulsado principalmente por mayores
posiciones en bonos corporativos y soberanos, seguido de las primas por cobra, permitiendo que la cobertura de
Obligaciones Técnicas pasara a 1.31x (1.22x a diciembre de 2023).

Por otro lado, destaca que, a diferencia de otras compaiiias, la cartera total de inversiones presenta una participacién
importante de inversiones en su subsidiarias (43.96% de las inversiones financieras).

Anexo

TABLA 1 Indicadores Clave

Total Primas Netas (S/Miles) 1,374,691 1,330,283 1,239,633 1,213,300 1,117,690
Patrimonio Efectivo / Requerimientos Patrimoniales 1.54x 1.28x 1.39x 1.10x 1.14x
Patrimonio Efectivo / Endeudamiento 1.66x 1.22x 1.68x 1.11x 1.11x
Cobertura de Obligaciones Técnicas 1.31x 1.22x 1.12x 1.24x 1.21x
Resultado Técnico / Primas Retenidas 27.21% 22.49% 25.40% 27.26% 36.67%
Siniestralidad Retenida 40.73% 43.72% 42.62% 41.69% 29.32%
indice Combinado 93.74% 96.31% 103.51% 99.67% 84.79%
ROAE 28.77% 22.04% 10.99% 12.88% 15.43%

Fuente: SBS, La Positiva Seguros y Reaseguros / Elaboracién: Moody’s Local Perd
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Informacién Complementaria

Tipo de clasificacion / Clasificacion Perspectiva  Clasificacion | Perspectiva
Instrumento actual actual anterior" anterior"

La Positiva Seguros y Reaseguros S.A.

Entidad A Estable A Estable

¥ Sesidn de Comité del 25 de marzo de 2024.

Informacién considerada para la clasificacion.

La informacidn utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2020,
2021, 2022 y 2023, asi como los Estados Financieros Intermedios al 30 de junio de 2024 y 2023 de La Positiva Seguros
y Reaseguros S.A., e informacidn adicional proporcionada por la Compafiia.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— A: La Entidad posee una estructura financiera y econdmica sélida y cuenta con la mas alta capacidad de pago de
sus obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en la
entidad, en la industria a la que pertenece o en la economia.

Moody’s Local Peru agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de clasificacion genérica que va de AA.pe a
CCC.pe, de ML A-1.pe a ML A-3.pe y de A a D (esto ultimo, tnicamente en el caso de Entidad). El modificador “+” indica
que la obligacidn se ubica en el extremo superior de su categoria de clasificacion genérica, ningun modificador indica
una clasificacion media, y el modificador “-” indica una clasificacidn en el extremo inferior de la categoria de
clasificacidn genérica.

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de Clasificacion de Compafiias de Seguros, disponible en https://www.moodyslocal.com/country/pe

Las actualizaciones del informe de clasificacion se realizan segun la regulacidn vigente. Adicionalmente, la opinién
contenida en el informe, resulta de la aplicaciéon rigurosa de Metodologia de Clasificacién de Compariias de Seguros,
aprobada por el Directorio el 2 de agosto de 2021, disponible en
https://www.moodyslocal.com/country/pe/methodologies.

Declaracion de importancia

24 de setiembre de 2024 La Positiva Seguros y Reaseguros S.A.


https://www.moodyslocal.com/country/pe
https://www.moodyslocal.com/country/pe/methodologies

MOODY’S Peru
LOCAL

La clasificacién de riesgo del valor constituye Unicamente una opinién profesional sobre la calidad crediticia del valor
y/o de su emisor respecto al pago de la obligacién representada por dicho valor.

La clasificacién otorgada o emitida no constituye una recomendacién para comprar, vender o mantener el valor y puede
estar sujeta a actualizacion en cualquier momento. Asimismo, la presente Clasificacidn de riesgo es independiente y no
ha sido influenciada por otras actividades de la Clasificadora.

El presente informe se encuentra publicado en la pagina web de la empresa https://www.moodyslocal.com/country/pe,
se puede consultar adicionalmente documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de clasificacidn respectiva
y las clasificaciones vigentes.

Actividades Complementarias

De acuerdo con lo establecido en el Anexo 5 del Reglamento de Empresas Clasificadoras de Riesgo (Resolucion SMV
N°032- 2015-SMV/01y sus modificatorias), si en el afio en que se realizé la clasificacidn, la Clasificadora recibid
ingresos del Emisor por Actividades Complementarias (clasificacidn de instrumentos que no estan contemplados
dentro de los valores representativos de deuda de oferta publica), debera revelar la proporcion de estos en relacién con
sus ingresos totales. En este sentido, Moody’s Local comunica al mercado que al 31 de agosto de 2024, los ingresos
percibidos de La Positiva Seguros y Reaseguros S.A. correspondientes a Actividades Complementarias representaron el
0.103% de sus ingresos totales.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de clasificacion.

24 de setiembre de 2024 La Positiva Seguros y Reaseguros S.A.
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opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacién de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicion de
clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios
ubicados en India en relacion con valores cotizados o propuestos para su cotizacién en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte (segln se define en los Simbolos y Definiciones de Calificacion de Moody's Investors Service): Por favor notar que una
Opinién de la Segunda Parte ("OSP") no es una "calificacién crediticia". La emisién de OSPs no es una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur.

JAPON: En Japdn, el desarrollo y la provisién de OSPs se clasifican como "Negocios Secundarios”, no como "Negocios de Calificacién Crediticia", y no estan sujetos a las regulaciones aplicables a

los "Negocios de Calificacion Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japén y su regulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluacién
de Bonos Verdes de la RPC segun se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracién de registro, circular de oferta, prospecto ni en ningin
otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningun requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para
ningun propdsito regulatorio ni para ningln otro propésito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC"se 6
refiere a la parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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