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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 Vida Seguros 'y
Reaseguros S.A. (en adelante, La Positiva Vida, LPV o la Compaiiia). La
Perspectiva es Estable.

La clasificacidon otorgada se sustenta en el posicionamiento de la Compaiiia
dentro del sistema asegurador peruano, al ubicarse como la cuarta entidad
dentro del ranking del sistema en términos de primas netas al 31 de diciembre
de 2024 (6.74% del mercado).

Asimismo, destaca el liderazgo de la Compaiiia en el ramo de Seguro
Complementario de Trabajo de Riesgo (SCTR) en el sector asegurador y su
participacidn activa en licitaciones del mercado de Seguros Previsionales,
plasmado en la adjudicacién de fracciones en los ultimos ejercicios.

Del mismo modo, la evaluacién pondera la adecuada gestidn de reaseguros de
LPV, permitiéndole mantener un Indice de retencién por debajo de lo
presentado en promedio por las empresas especializadas en seguros de vida.

La clasificacién también recoge las sinergias que obtiene la Compaiia con su
principal accionista, La Positiva Seguros y Reaseguros (en adelante, La
Positiva Seguros), con la cual comparte las principales gerencias de la
Compafiia, generando eficiencias y accediendo a ventas cruzadas en sus
diversos canales, tanto tradicionales como digitales.

Por otra parte, destaca positivamente en la clasificacidn, la politica de
fortalecimiento patrimonial que viene presentando la Comparfiia en los ultimos
ejercicios; reflejado, principalmente, en los acuerdos de la capitalizacion
parcial de resultados.

No menos importante resulta el soporte técnico y operativo que brindan sus
accionistas CF Inversiones Peru y FID Peru, empresas relacionadas al
Consorcio Financiero de Chile y Fidelidade Companhia de Seguros de
Portugal, respectivamente.

Otro factor favorable en la evaluacidn es el conocimiento y experiencia de la
Plana Gerencial y del Directorio de la Compaiia.

A pesar de lo indicado en los péarrafos anteriores, al corte de andlisis, se
identifica que la Compaiiia aln presenta espacio de mejora en sus métricas
de indice Combinado Ajustado y de Manejo Administrativo; ya que ain
sostienen niveles desfavorablemente superiores respecto a los ratios
reportados por el promedio de empresas aseguradoras de vida.
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Del mismo modo, la clasificacidn observa que el ratio de siniestralidad retenida todavia registra niveles elevados en
comparacion a sus pares de aseguradoras de vida; a pesar de la mejora que ha registrado al cierre del ejercicio 2024.

Fortalezas crediticias
— Diversificacion de las primas por producto, al captar pdlizas en todas las lineas de negocio de Vida y del Sistema
Privado de Pensiones (SPP) establecidas por la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS).

— Adecuado calce en el marco de los resultados obtenidos por el Anélisis de Suficiencia de Activos (ASA) de La
Positiva Vida al 31 de diciembre de 2024, lo cual resulta de una gestion favorable en sus ramos del SPP y SCTR.

— Politica de capitalizacién de resultados que fortalece los indicadores de solvencia de la Compafiia.

Debilidades crediticias
— Ratios de liquidez de la Compaiiia son acotados frente al promedio registrado por sus pares; no obstante, preserva
un calce adecuado con inversiones en instrumentos financieros de elevada calidad.

— Exposicidn a instrumentos del portafolio que han sido sujetos a deterioro estan exigiendo mayor constitucién de
provisiones; pero su participacién dentro del mismo es acotada.

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacién
— Disminucién sostenida en los indicadores de endeudamiento.

— Indicadores de rentabilidad, eficiencia y liquidez que se ubiquen consistentemente en una posicién favorable o en
linea respecto al promedio de empresas aseguradoras que operan en el ramo de seguros de vida.

— Menores indicadores de siniestralidad, acompainado de una adecuada diversificacién de su cartera de productos.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion

— Deterioro en la calidad crediticia del portafolio de inversiones y/o ajustes en su rendimiento que deriven en
resultados deficitarios del andlisis de suficiencia de activos (ASA) por moneda y por portafolio de productos de
renta.

— Pérdida de elegibilidad en inversiones que ajuste de forma importante la cobertura de obligaciones técnicas.
— Incremento en la concentracidn por productos.

— Cambio en la politica de la gestion de retencion de riesgos que comprometa los indicadores de solvencia y liquidez
de la Compaiiia.

— Cambios regulatorios que afecten de manera negativa la generacion futura de primas de la Compaiiia.

Principales aspectos crediticios

El crecimiento en el primaje se sostuvo por la adjudicaciéon de dos tramos del SISCO VIl y la demanda de
productos de renta particular

Al 31 de diciembre de 2024, las primas de seguros netas sostuvieron una tendencia creciente (+18.70% anual), explicado
principalmente por la significativa produccidn de primas de seguros previsionales (SISCO), en adicidn a la mayor
demanda de productos de renta particular.

Para el ejercicio 2024, la Compania se adjudicé dos fracciones del SISCO VIl y a tasas favorables, registrando un
incremento de 46.78% anual en el primaje de seguros previsionales; los cuales representaron el principal ramo de la
Compaiiia, seguido de la participacién del Seguro Complementario de Trabajo de Riesgo (SCTR). En cuanto a la
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evolucidn del ramo de rentas particulares (+55.51% anual), estuvo relacionada a la preferencia de los asegurados por
estos productos con componte de ahorro e inversién como alternativa atractiva para rentabilizar sus fondos; lo cual
también se tradujo en mayores renovaciones.

Todo lo anterior contrarrestd la contraccidn registrada en los ramos de Desgravamen y rentas vitalicias, en linea con la
salida de un cliente financiero y las menores pensiones por sobrevivencia, respectivamente.

Por el contrario, el total de primas retenidas al cierre de 2024 disminuyd 2.37% anual; debido a la estructura de
reaseguro por seguros previsionales, donde se observé un importante incremento en las tasa de cedencia del SISCO VI
(84.5%) en comparacion a la tasa de cedencia del SISCO VI del ejercicio anterior (52.5%).

De otro lado, la siniestralidad retenida disminuyd 14.54% interanual, explicado por la mayor cesidn de siniestros a
reaseguradores asociado principalmente al SISCO VII, y a la menor ocurrencia de siniestros en el ramo SCTR. En
consecuencia, el ratio de siniestralidad al cierre del ejercicio 2024 retrocedié a 53.25%, desde 60.83% de diciembre de
2023. No obstante, aun se sitia en niveles superiores al promedio de sus pares al corte de andlisis.

GRAFICO 1 Primas y Siniestros Retenidos
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Fuente: SBS, La Positiva Vida / Elaboracion: Moody’s Local Peru

El crecimiento de la utilidad neta entre ejercicios estuvo acompanado de mejores métricas de eficiencia
La utilidad de LPV al 31 de diciembre de 2024 avanzé 12.42% respecto al cierre del ejercicio 2023; comportamiento que

recogio el incremento significativo del Resultado Técnico, dada la evoluciéon favorable en siniestros retenidos, aunado a
las eficiencias en gastos administrativos.

En este sentido, la contraccidn de siniestros incurridos netos contrarresté el efecto del aumento en comisiones, de la
mayor constitucién de reservas para riesgos catastréficos y del menor resultado de inversiones. El ajuste en el
rendimiento del portafolio obedecié al importante aumento en provisiones genéricas por posibles deterioros en
inversiones entre ejercicios. Todo ello también se reflejé en el indice Combinado Ajustado que, al corte de anélisis,
retrocedié a 61.00% desde 65.53% de 2023.

Asimismo, los indicadores de rentabilidad mantuvieron niveles favorables; siendo que, el retorno sobre los activos
(ROAA) al cierre de 2024 se elevd a 4.22% (vs. 4.13% de 2023) y fue superior al ratio promedio reportado por las
aseguradoras especializadas en el sector vida. En contraste, el retorno sobre el Patrimonio (ROAE) bajé a 29.41% desde
33.61% entre ejercicios, a raiz del incremento del Patrimonio neto.
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GRAFICO 2 Evolucién del indice Combinado Ajustado
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Fuente: SBS, La Positiva Vida / Elaboracion: Moody’s Local Peru

La solvencia de la Compaiiia se fortalece por la politica de capitalizacion de utilidades y constitucion de reserva
legal

El Patrimonio Efectivo del ejercicio 2024 crecid 23.24% respecto al cierre de 2023, lo cual reflejé la capitalizacidon de
resultados acumulados por S/89.4 millones y constitucion de reserva legal por S/25.9 millones, en linea con lo
aprobado en Junta de Accionistas de fecha 6 de marzo de 2024; adicionalmente, ponderd la porcién de la utilidad del
ejercicio con compromiso de capitalizacién por S/116.1 millones.

Producto de lo anterior, la cobertura del Patrimonio Efectivo sobre los Requerimientos Patrimoniales se elevd a 1.50x en
2024, desde 1.31x de 2023; superando el ratio promedio exhibido por sus pares.

Por su lado, el Patrimonio neto (+21.04% desde diciembre de 2023) recogié el favorable resultado del ejercicio que
compenso el pago de dividendos por S/113.2 millones y el ajuste de adecuacidn de reservas matematicas por S/20.3
millones.

En cuanto a los ratios de liquidez se observa que aln se mantienen por debajo del promedio de sus pares, toda vez que
la estrategia de la Compaiiia se enfocd rentabilizar mas sus activos. Sin embargo, es de mencionar que La Positiva Vida
preserva un calce adecuado con inversiones en instrumentos financieros de elevada calidad y liquidez que podrian ser
realizadas en el muy corto plazo en caso lo requiera.

El portafolio de Inversiones Elegibles Aplicadas (IEA) sostiene una participacién mayoritaria en instrumentos de
renta fija del Estado

Al 31 de diciembre de 2024, el portafolio de inversiones elegibles aplicadas (IEA) mostré un incremento de 7.44% anual,
explicado principalmente por la incorporaciéon de mas posiciones en bonos soberanos de Peru, lo cual se refleja en la
participacidn mayoritaria de los instrumentos de renta fija en el portafolio (ver Tabla 3 en Anexo). De igual manera, las
Obligaciones Técnicas (OT) se elevaron (+6.78% anual) por las mayor constitucién de reservas técnicas matematicas de
vida y de siniestros pendientes, asi como por el incremento en el margen de solvencia. En consecuencia, el ratio de
cobertura global de obligaciones técnicas se mantuvo alrededor de 1.07x entre 2024 y 2023.

Los instrumentos de renta fija del portafolio presentan una adecuada calidad crediticia, sin embargo, es importante
mencionar las posiciones que se encuentran en especial seguimiento por un posible deterioro crediticio. Entre ellos, al
cierre de 2024, los bonos de Rutas de Lima (2.18% del portafolio) que, si bien se encuentran pagando los cupones, LPV
ha constituido S/20.8 millones en provisiones y S/11.1 millones en gasto por deterioro; ademas dicha posicién se
mantiene como inversidn no elegible.

Por otro lado, la exposicién en bonos de Telefénica del Peru representd 1.22% del portafolio total y al corte de analisis
forma parte de las IEA. La Compaiiia aun no ha realizado provisiones por esta posicion y esta a la espera de lo que
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indique el Regulador para su tratamiento. No obstante, de realizar el ejercicio de retirar las posiciones que tiene con
ese emisor, la cobertura de OT se reduciria a 1.06x, manteniendo la holgura respecto al minimo regulatorio.

GRAFICO 3 Cobertura Global de Obligaciones Técnicas

7,000 1.07 1.08
1.07 0
6,000 1.07
5 5000 1.06
© 1.05
S 4,000 -—-
2 1.04
S 3,000
= 1.03
= 2,000 1.02
1,000 1.01
- 1.00

Dic.21 Dic.22 Dic.23 Dic.24
Cobertura de Obligaciones Técnicas - LPV

mmmm [nversiones Elegibles - LPV (eje izq.)
= === Cobertura de Obligaciones Técnicas - Sector Vida
Fuente: SBS, La Positiva Vida / Elaboracién: Moody’s Local Peri

Otras Consideraciones

Como principales hechos de importancia recientes de La Positiva Vida, es de mencionar que, en octubre de 2024, la
Compaiiia se adjudicé dos fracciones en la licitacidn del SISCO VIII, con una tasa de 1.39%; cuya vigencia es desde
enero de 2025 hasta diciembre de 2026.

Posteriormente, en Junta Obligatoria de Accionistas de fecha 28 de febrero de 2025 se aprobd, entre otros, que la
utilidad del ejercicio 2024 (después de impuestos) se distribuya para: i i) el incremento de reserva legal en 5/29.2
millones; ii) aumentar capital social en S/87.0 millones; iii) cubrir resultados acumulados negativos en S/20.4 millones;
y iv) distribuir dividendos por S/155.1 millones.

Asimismo, se aprobaron los miembros del Directorio para el ejercicio 2025 y la facultad del Directorio para acordar la

capitalizacién de hasta el 50% de las utilidades del ejercicio en curso, el cual podria ser mayor por voto unanime. Con
ello, se refleja la constante politica de capitalizacion de resultados quela Compafiia ha presentado durante los Ultimos
ejercicios.

Anexo

TABLA 1 Indicadores Clave

Total Primas Netas (S/Miles)* 1,312,444 1,074,157 823,243 713,649
Patrimonio Efectivo / Requerimientos Patrimoniales 1.50x 1.31x 1.23x 1.38x
Patrimonio Efectivo / Endeudamiento 8.54x 5.25x 5.81x 5.65x
Cobertura de Obligaciones Técnicas 1.07x 1.07x 1.05x 1.03x
Resultado Inversiones / Inversiones Promedio 5.65% 6.63% 7.90% 7.01%
Siniestralidad Retenida 53.25% 60.83% 77.70% 65.19%
indice Combinado Ajustado* 61.00% 65.53% 72.73% 65.61%
ROAE 29.41% 33.61% 12.19% 13.07%

* Ultimos 12 meses
** Incluye el resultado de las inversiones en el denominador.
Fuente: SBS, La Positiva Vida Seguros y Reaseguros S.A. / Elaboracién: Moody’s Local Perd
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TABLA 2 Primas de Seguros Netas por Ramos

(Miles de Soles) Dic-24/D\::-r.2°/3°
Accidentes y Enfermedades 3,093 2,130 +45.24%
Accidentes Personales 3,093 2,130 +45.24%
Seguros de Vida 802,353 739,035 +8.57%
Desgravamen 155,611 168,049 -1.40%
Seguro Complementario de Trabajo de Riesgo (SCTR) 291,840 292,822 -0.34%
Renta Particular 185,689 119,406 +55.51%
Otros 169,214 158,758 +6.59%
Seguros del Sistema Privado de Pensiones 690,631 519,216 +33.01%
Seguros Previsionales (SISCO) 598,106 407,483 +46.78%
Rentas Vitalicias" 92,525 111,733 -17.19%
TOTAL 1,496,077 1,260,380 +18.70%

" Incluye Rentas de Jubilados, Pensiones de Invalidez y Pensiones de Sobrevivencia
Fuente: SBS, La Positiva Vida / Elaboracién: Moody’s Local Peru

TABLA 3 Composicion del Portafolio de Inversiones Elegibles
(Miles de Soles) Dic-24 Dic-23

Var. %

Dic-24/Dic-23
Efectivo y Depdsitos 166,714 2.61% 149,679 2.52% +11.38%
Instrumentos Representativos de Deuda 5,424,567 84.99% 4,989,631 84.00% +8.72%
Instrumentos Representativos de Capital 140,023 2.19% 198,455 3.26% -27.62%
Inmuebles y otras formas de inversion inmobiliaria 548,160 8.59% 538,321 9.06% +1.83%
Primas por cobrar y préstamos con garantia de pdlizas 96,814 1.52% 67,315 1.13% +43.82%
Otras Inversiones 5,972 0.09% 1,830 0.03% +226.37%
Total Inversiones Elegibles Aplicadas 6,382,249 100.00% 5,940,232 100.00% +7.44%

Fuente: SBS, La Positiva Vida / Elaboracién: Moody’s Local Peri

Informacién Complementaria

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

La Positiva Vida Seguros y Reaseguros S.A

Entidad A Estable A Estable

" Sesién de Comité del 24 de setiembre de 2024.

Informacion considerada para la clasificacion.

La informacién utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2021,
2022, 2023 y 2024 de La Positiva Vida Seguros y Reaseguros S.A., e informacion adicional proporcionada por la
Compaiiia. Moody’s Local Peri comunica al mercado que la informacidn ha sido obtenida principalmente de la Entidad
clasificada y de fuentes que se conocen confiables, por lo que no se han realizado actividades de auditoria sobre la
misma. Moody’s Local Peru no garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u
omisidn en ella.
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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 Pert agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de clasificacidn 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 clasificacion media, y el modificador “-” indica una clasificacion en el extremo inferior de la categoria de
clasificacidon genérica.

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de clasificacién de compaiiias de seguros-(2/Aug/2021), disponible en
https://www.moodyslocal.com.pe/

Las actualizaciones del informe de clasificacidn se realizan segun la regulacion vigente. Adicionalmente, la opinién
contenida en el informe, resulta de la aplicacion rigurosa de Metodologia de clasificacién de compafias de seguros-
(2/Aug/2021), aprobada por el Directorio el 2 de agosto 2021, disponible en
https://moodyslocal.com.pe/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/.

Declaracion de importancia

La clasificacidn 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 obligacidn representada por dicho valor.

La clasificacidén 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 Clasificacion 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.pe/ , donde
se puede consultar adicionalmente documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de clasificacién 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.
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