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Rimac Seguros y Reaseguros

RESUMEN

Moody’s Local Peru afirma la clasificacion A+ otorgada como Entidad a Rimac
Seguros y Reaseguros (en adelante, Rimac, la Compafiia o la Entidad). La
perspectiva es Estable.

La clasificacidn se sustenta en el importante posicionamiento y liderazgo que
desde hace aflos mantiene en el mercado peruano de seguros, siendo la
aseguradora mas grande del pais, liderando el ranking de primas a nivel global
(28.10%) y en el ramo de Accidentes, Enfermedades y Generales (39.51%),
mientras que en el ramo de Vida se ubica en la segunda posicién (18.64%).

También se recoge en el analisis la sélida red de comercializacion que
mantiene a través de sus distintos canales de distribucién, que le permite
obtener una adecuada captacién y buen indice de retencidn de clientes.

Suma también la adecuada politica de reaseguros de la Entidad, la misma que
mitiga parcialmente el riesgo de siniestralidad, concentracion geograficay la
exposicidn a desastres naturales inherentes a las operaciones de Rimac, al
ser el principal participante en ramos Generales del pais.

Asimismo se considera la adecuada calidad crediticia y diversificacién de la
cartera de inversiones elegibles, la misma que permite cubrir sus obligaciones
técnicas.

Ademas se toma en cuenta las sinergias que desarrolla con otras empresas
del Grupo Breca, uno de los grupos econémicos mas importantes del pais.
Cabe indicar que sus accionistas fortalecen progresivamente el capital social,
a través de la capitalizacidn parcial de utilidades. En esa linea, cabe precisar
que la Compafiia ostenta una clasificacion de riesgo de fortaleza financiera
de Baa2 con perspectiva estable (ratificada por Moody’s Ratings el 02.10.23).
No menos importante es la calidad profesional y trayectoria del Directorio y
Plana Gerencial de la Entidad.

Sin perjuicio de lo anterior, Moody’s Local Peru considera relevante que la
Compaiiia logre mantener adecuados margenes e indicadores de rentabilidad,
asi también busque mantener controlados los niveles de siniestralidad. Al
respecto, cabe mencionar que el indicador de siniestralidad retenida
disminuyé a 48.09%, desde 49.65% al cierre de del 2023; sin embargo aun se
ubica por encima del promedio de la industria (43.96%). En esa linea, el indice
Combinado también disminuyé a 83.72%, desde 85.89% al cierre del 2023,
pero ubicandose por encima del promedio del sistema de seguros (82.50%).

En otro orden de ideas, la cobertura del patrimonio efectivo sobre los
requerimientos patrimoniales (1.29x) se mantiene por debajo de la media del
sistema (1.43x). Asimismo, el Apalancamiento Contable se ubicé en 6.57x,
también por encima de lo registrado por el sistema asegurador (6.18x).
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Respecto a las métricas de liquidez, la Liquidez Efectiva se ubicé en 0.11x (0.09x a diciembre del 2023), ubicandose por
debajo de lo registrado en promedio por el sistema asegurador (0.16x).

Fortalezas crediticias
— La amplia cartera de productos de la Compaiiia, la misma que presenta una adecuada diversificacion.

— La capacidad para acondicionar su oferta a la demanda del mercado.

— Sinergias que desarrolla con otras empresas del Grupo Breca.

Debilidades crediticias
— Indicadores de rentabilidad ain se encuentran debajo del promedio del sistema asegurador

— indice Combinado por encima del promedio del sistema asegurador, aunque tuvo mejor desempefio frente a la
evaluacién anterior.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion

— Debido a que la clasificacion vigente es la mas alta posible, no se consideran factores que puedan mejorar la
clasificacion.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion

— Menor rendimiento y deterioro en el valor y/o en la calidad crediticia de las inversiones que conforman su
portafolio.

— Inadecuada cesidn de riesgos que conlleve a que la materializacion de grandes siniestros comprometa la solvencia
y liquidez de la Entidad, asi como un deterioro significativo en el indice de siniestralidad retenida.

— Deterioro en los indicadores de liquidez y solvencia que impidan el cumplimiento de los indicadores regulatorios
vigentes.

— Deterioro sostenido en los indicadores de gestidn, que a su vez se plasme en una tendencia decreciente de los
margenes e indicadores de rentabilidad de la Compafiia, pudiendo comprometer el fortalecimiento de los
indicadores de solvencia y liquidez a futuro.

— Cambios en la regulacién de seguros que afecten de manera adversa los planes de negocio y resultados de la
Entidad.

— Pérdida de respaldo patrimonial.

Principales aspectos crediticios

El dinamismo en la produccion se reflejoé tanto en el resultado técnico, como en la utilidad neta

En el primer semestre del 2024, Rimac registro primas de seguros por S/2,994.9 millones, mostrando un crecimiento de
5.48% interanual impulsado por el dinamismo en pdlizas de Terremoto (+28.26%) en ramos Generales, y por el lado de
los ramos de Vida, fue impulsado por los productos de Renta Particular (+55.92%) y Vida Individual de largo plazo
(+44.06%). Por otro, resalta la contraccidn en Seguros Previsionales (-93.72%) en ramos de Vida, debido a que la
Compaiiia no se adjudicé fracciones disponibles en el SISCO VII. Al 30 de junio de 2024, la produccidn en los ramos de
Vida representd el 36.27% de la produccidn total y en los ramos Generales el 49.42% (38.40% y 46.94%,
respectivamente, al 30 de junio de 2023).

Respecto a los siniestros retenidos, en el primer semestre del 2024 se incrementé 4.19% interanual, dado los mayores
siniestros en pdlizas de Incendio (+32.93% interanual), Vehiculos (+5.43% interanual) y Asistencia Médica (5.87%

26 de setiembre de 2024 Rimac Seguros y Reaseguros



MOODY’S Perti
LOCAL

interanual). A pesar de ello, el aumento de produccidn produjo que el indice de siniestralidad retenida disminuya a
48.09%, desde 49.65% al cierre del 2023, aunque se ubicé por encima del promedio de la industria (43.96%).

En esa linea, el resultado técnico neto de Rimac se incrementé en 6.610% interanual, luego al incluir el resultado de
inversiones (+1.20% interanual) y los gastos administrativos (-0.19% interanual), registré una utilidad neta de S/201.6
millones, superior a la utilidad generada en el primer semestre del 2023 (S/190.5 millones). Al analizar la evolucion de
los indicadores de rentabilidad medidos a través del ROAE y ROAA, estos mejoran respecto al 30 de junio de 2023,
pese a encontrarse por debajo del promedio del sector.

Portafolio de inversiones de adecuada calidad crediticia. La compaiiia mantiene suficiente cobertura de
obligaciones técnicas

Al 30 de junio de 2024, el portafolio de inversiones mantiene una adecuada calidad crediticia y diversificacién. En
donde las inversiones elegibles totales totalizaron S/15,976.0 millones, 4.75% por encima de lo registrado al cierre del
2023, asociado principalmente a mayores instrumentos de deuda. Por su parte, la mayor tenencia de instrumentos
financieros se encuentra en linea con el incremento de las obligaciones técnicas.

La cobertura de obligaciones técnicas no registré variacidn, siendo 1.08x en junio del 2024 y en diciembre del 2023,
ubicandose por encima del promedio del sector, en ambos cortes. Cabe mencionar que de acuerdo con lo seialado por
la Compaiiia, a la fecha de analisis su portafolio de inversiones no registra exposicion a empresas vinculadas y/o
sentenciadas por actos de corrupcion. Por otro lado, el rendimiento anualizado de las inversiones fue menor a lo
registrado en el 2023 al pasar a 5.63% desde 5.80%, explicado por un mayor volumen de inversiones y un rendimiento
relativamente estable al periodo anterior.

Indicadores de solvencia cumplen exigencias regulatorias

Al 30 de junio de 2024, se observa que el indicador de solvencia referente al Patrimonio Efectivo sobre los
Requerimientos patrimoniales, se incrementd a 1.29x, desde 1.19x al cierre de diciembre del 2023, debido al aumento en
el Patrimonio Efectivo (+7.70%) que recoge la capitalizacion de utilidades por S/118.0 millones; sin embargo, aln se
mantiene por debajo del promedio de la industria de seguros (1.43x). Por otro lado, el Patrimonio Efectivo sobre el
Endeudamiento registrd ajuste a 2.12x, desde 2.36x al cierre del 2023, por mayores reservas técnicas a consecuencia de
una mayor produccion. Por su parte, los pasivos registraron incrementd, que se tradujo en un ratio de apalancamiento
contable mayor con relacidn al cierre del 2023 (6.57x vs. 6.16x), ubicandose por encima del promedio de la industria
(6.18x). Es relevante sefialar que la Compaiiia cumple con los limites y exigencias regulatorias de la SBS.

Por otro lado, debe indicarse que el Patrimonio de la Entidad continua siendo impactado por la volatilidad de mercado,
toda vez que se identifica una pérdida neta no realizada por valorizacién de inversiones registradas como Disponibles
para la Venta que ascendié a S/119.5 millones (pérdida no realizada de S/114.4 millones al cierre de 2023).
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Anexo

TABLA 1 Indicadores Clave

Jun-24 LTM Dic-23 Dic-22 Dic-21
Primas Netas (S/ Miles) 5,274,646 5,216,692 4,934,694 4,685,106 3,845,512
Pat. Efectivo / Req. Patrimoniales 1.29x 1.19x 1.21x 1.08x 1.09x
Pat. Efectivo / Endeudamiento 2.12x 2.36x 2.15x 2.02x 2.12x
Cobertura de Obligaciones Técnicas 1.08x 1.08x 1.07x 1.06x 1.09x
Resultado Técnico “/ Primas Retenidas © 6.91% 714% 9.16% -2.29% 3.64%
Siniestralidad Retenida © 48.09% 49.65% 45.28% 55.22% 52.92%
indice Combinado © 83.72% 85.89% 83.44% 92.60% 96.07%
ROAE © 16.13% 16.78% 14.23% 4.14% 10.80%

(*) Ultimos 12 meses. Fuente: SBS, Rimac / Elaboracién: Moody’s Local Peru

Informacién Complementaria

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

Rimac Seguros y Reaseguros

Entidad A+ Estable A+ Estable

' Sesién de comité del 22 de marzo de 2024.

Informacién considerada para la clasificacion.

La informacion utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2023,
2022, 2021y 2020; asi como los Estados Financieros No Auditados al 30 de junio de 2024 y 2023 de Rimac Seguros y
Reaseguros, asi como informacién adicional proporcionada por la Compaiia.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— A: La Entidad posee una estructura financiera y econémica 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, inicamente en el caso de Entidad). El modificador “+” indica
que la obligacidn se ubica en el extremo superior de su categoria de clasificacion genérica, ningin modificador indica
una clasificacién media, y el modificador “-” indica una clasificacidn en el extremo inferior de la categoria de
clasificacidon genérica.
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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 regulacién vigente. Adicionalmente, la opinidn
contenida en el informe, resulta de la aplicacién rigurosa de Metodologia de Clasificacidn de Companias de Seguros,
aprobada por el Directorio el 2 de agosto de 2021, disponible en
https://www.moodyslocal.com/country/pe/methodologies.

Declaracion de importancia

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 clasificacidon 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,
donde se puede consultar adicionalmente documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de clasificacidon
respectiva y las clasificaciones vigentes

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

26 de setiembre de 2024 Rimac Seguros y Reaseguros
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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 cotizacidn en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de la Segunda Parte (segtin 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 "calificacion crediticia". La emision de OSPs no es una actividad regulada en muchas jurisdicciones, incluida Singapur.

JAPON: En Japén, 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
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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
refiere a la parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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