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Resumen

Moody's Local ratifica la categoria A+ asignada como Entidad a Pacifico Compafiia de Seguros y
Reaseguros S.A. (en adelante, Pacifico Seguros o la Entidad) y mantiene la clasificacion AA+.pe
otorgada a la Primera Emision del Primer Programa de Bonos Subordinados, los mismos que fueron
colocados por El Pacifico Peruano Suiza Compafiia de Seguros y Reaseguros. Asimismo, Moody'’s
Local ratifica la categoria AA+.pe a la Primera y Segunda Emision del Segundo Programa de Bonos
Subordinados Pacifico, emisiones que en conjunto no deberan superar los US$150.0 millones.

Las clasificaciones otorgadas se sustentan en la relevante participacién de mercado que mantiene
Pacifico Seguros en el Sistema de Seguros local, manteniéndose como la segunda aseguradora en
términos de primas netas, con una cuota de participacién de 26.06% sobre el total de primas
emitidas al 31 de diciembre de 2020. Al respecto, al analizar la participacion por ramos, se destaca
que, Pacifico Seguros se mantiene como lider en el Ramo de Vida (participacion de mercado de
30.05% a diciembre 2020); mientras que, en los ramos de Seguros Generales y Accidentes y
Enfermedades mantiene la segunda posicion a la fecha de corte analizada (participacion de
mercado de 22.45% a diciembre 2020). Asimismo, se pondera favorablemente en el andlisis, la
diversificacion de la cartera de productos de Pacifico Seguros, asi como los esfuerzos de la Entidad
por adecuar su oferta a la demanda de mercado. Al respecto, se destaca la creacion de productos
como Renta Particular, linea de negocio del ramo de Vida cuya implementacion se dio en respuesta
a los cambios que generd en el mercado la Ley N° 30425 (“Ley 95.5"); asi como el producto Plan
Kilometros en el segmento de autos, cuya comercializacion permite atenuar parcialmente el efecto
en la menor suscripcién de primas producto de la coyuntura actual generada por la pandemia
COVID-19 y las medidas establecidas por el Gobierno para hacer frente a esta ultima. Otro factor
considerado como positivo en la evaluacion es la calidad crediticia y diversificacion del portafolio
de inversiones de la Entidad, el mismo que cumple con los limites dispuestos por la normativa
vigente y cubre de manera adecuada sus obligaciones técnicas. También, son favorables para la
clasificacion los adecuados niveles de liquidez y solvencia de la Entidad, debiendo sefialarse ademas
que Pacifico Seguros presenta un calce adecuado en el marco de los resultados obtenidos por el
Analisis de Suficiencia de Activos (ASA). Adicionalmente, suma para la evaluacion, la pertenencia
de la Entidad al Grupo Credicorp, siendo favorable a su vez, las sinergias que desarrolla Pacifico
Seguros con empresas relacionadas en diversos rubros. No menos importante es la experiencia y
profesionalismo del Directorio y la Plana Gerencial de la Entidad.

Sin perjuicio de los factores expuestos anteriormente, se observa que el indicador de siniestralidad
retenida de la Entidad (53.31%) se mantiene por encima del promedio del Sistema de Seguros al
31 de diciembre de 2020 (51.87%), presentando ademas una tendencia al alza durante los ultimos
periodos evaluados (48.06% en 2019). Al respecto, en el 2020, la mayor siniestralidad se explica
en el Ramo Vida, principalmente el producto Desgravamen, asi como en la linea de negocio de
seguros Previsionales; mientras que la siniestralidad en los Ramos Generales y Accidentes y
Enfermedades disminuyd como consecuencia de las medidas de inmovilizacion establecidas por el
Gobierno. Cabe indicar que, el incremento del ratio de siniestralidad retenida también recoge la
disminucién en las primas retenidas anualizadas en linea con la menor actividad econdémica del
pais, derivada del Estado de Emergencia Nacional. Al respecto, las primas ganadas netas de la
Entidad muestran una reduccion interanual de 2.24% al cierre de 2020; mientras que las primas
retenidas registraron una contraccién interanual de 1.26% en el mismo periodo analizado,
disminucion observada principalmente en menores primas de Vehiculos y Vida Grupo Particular
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(-11.73% y -41.18% interanual, respectivamente), en linea con el menor nivel de actividad economica del pais. Asimismo, de lo
comentado anteriormente, el indice combinado de la Entidad mantuvo la tendencia al alza, pasando a 86.88%, desde 82.18% a
diciembre de 2019; no obstante, el ratio aun se sittia por debajo del promedio del Sistema de Seguros (94.27% a diciembre 2020). Por
otro lado, la utilidad neta de la Entidad se redujo interanualmente en 44.72%, totalizando $/259.1 millones al 31 de diciembre de 2020,
lo cual se explico principalmente por el incremento en los siniestros incurridos netos (+9.88%), producto, principalmente, de mayores
siniestros de primas de seguros netos (+4.81%). Los mayores siniestros se dieron en el ramo de Vida, en los productos de Desgravamen
y Seguros Previsionales de Sobrevivencia, en linea con la mayor mortalidad registrada durante la pandemia. Al respecto, la compafiia
estima que el efecto de la pandemia sobre la mortalidad sea menor en 2021 frente al registrado en 2020. Asimismo, aungue en menor
medida, el menor resultado neto de la Entidad también se explica por el impacto en el menor resultado de inversiones (-4.92% interanual
a diciembre 2020) asociado a gastos financieros explicados por los resultados atribuidos a la operacion conjunta que mantiene con
Empremédica. De igual forma es relevante el seguimiento continuo de todas las posiciones del portafolio de inversiones.

Finalmente, Moody's Local continuara monitoreando las operaciones de Pacifico Seguros y la evolucion de sus principales indicadores
financieros, comunicando de manera oportuna al mercado cualquier variacion relevante en el riesgo de la Entidad y de los instrumentos
clasificados.

Factores criticos que podrian llevar a un aumento en la clasificacion

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

Factores criticos que podrian llevar a una disminucion en la clasificacion
»  Menores rendimientos y deterioro en el valor y/o en la calidad crediticia de las inversiones que conforman su portafolio.

»  Inadecuada cesién de riesgos que conlleve a que la materializacién de grandes siniestros pueda comprometer 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 impacten la capacidad de la Entidad de cumplir con los indicadores
regulatorios vigentes.

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

»  Cambios en la regulacion de seguros que afecten de manera adversa los planes de negocio y resultados de la Entidad,
comprometiendo la solvencia, liquidez y rentabilidad de la Compafiia.

»  Impacto significativo, mayor a lo esperado por Moody's Local, sobre los principales indicadores de la Entidad por efectos de la
pandemia COVID-19.

»  Pérdida del respaldo patrimonial.

Limitantes encontradas durante el proceso de evaluacién

»  Ninguna.
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Indicadores Clave
Tabla 1
Pacifico Compaiiia de Seguros y Reaseguros S.A.

Dic-20 Dic-19 Dic-18 Dic-17 ()
Primas Netas (S/ Millones) (") 2,999 3,064 2,774 1,641
Patrimonio Efectivo / Requerimientos Patrimoniales 1.61x 1.56x 1.76x 1.88x
Patrimonio Efectivo / Endeudamiento 2.28x 2.64x 2.99x 2.88x
Cobertura de Obligaciones Técnicas 1.09x 1.09x 1.06x 1.07x
Resultado Técnico )/ Primas Retenidas -1.73% 3.51% 6.59% 2.42%
Siniestralidad Retenida (" 53.31% 48.06% 43.05% 40.49%
indice Combinado 86.88% 82.18% 79.56% 78.63%
ROAE () 10.77% 21.04% 15.57% n.d.

(*) Comprende los resultados obtenidos por el negocio de Vida en el afio y los resultados de seguros Generales a partir del 1 de agosto de 2017.
(**) Ultimos 12 meses.
Fuente: SBS / Elaboracion: Moody's Local

Generalidades

Perfil de la Compaiiia

El Pacifico Vida Compaiiia de Seguros y Reaseguros S.A. (en adelante, EPV) inicio operaciones el 1 de enero de 1997, en el marco de lo
estipulado en la Resolucion SBS N° 786-96. La constitucién de EPV responde a la decision de El Pacifico Peruano Suiza Compafiia de
Seguros y Reaseguros (en adelante, PPS) de separar los negocios de vida y de seguros generales; no obstante, el 22 de diciembre de 2016,
el Grupo Pacifico comunicé al mercado su intencion de fusionar nuevamente los negocios de vida y de seguros generales. En
consecuencia, el Directorio decidié que EPV asuma el patrimonio de PPS a titulo universal y en bloque, bajo la modalidad de fusion por
absorcion. El acuerdo fue aprobado en Junta General de Accionistas del 23 de febrero de 2017, por lo cual PPS se extinguio sin disolverse
o liquidarse. Ambas entidades obtuvieron la autorizacién para llevar a cabo la fusion mediante lo dispuesto en la Resolucion SBS N°©
2836-2017, la cual fue emitida el 19 de julio de 2017. La fusion entrd en vigor el 1 de agosto de 2017, fecha en la cual EPV cambio su
denominacion social a Pacifico Compariia de Seguros y Reaseguros S.A. (en adelante, Pacifico Seguros) y vio incrementado su patrimonio
en S/571.0 millones; asimismo, modifico su objeto social con la finalidad de operar en los ramos de seguros de vida y seguros generales.
Pacifico Seguros forma parte del grupo econémico Credicorp Ltd., importante conglomerado financiero peruano que es propietario del
65.20% de sus acciones. Este grupo cuenta con cuatro lineas de negocios: (i) banca universal; (i) microfinanzas; (iii) seguros y pensiones;
y (iv) banca de inversion. Sus subsidiarias comprenden empresas como el Banco de Crédito del Pert (BCP), MiBanco, Atlantic Security
Holding Corporation (ASHC), Prima AFP y Credicorp Capital.

EL 26 de octubre de 2017, Moody's Investors Service Inc. asigno la clasificacion de Baa2 a la fortaleza financiera de Pacifico Seguros, con
perspectiva estable. La clasificacion fue ratificada el 6 de octubre de 2020, y tiene como principal sustento la participacion de mercado
de la Entidad, la diversificacion de su portafolio de productos, sus niveles de rentabilidad y el respaldo de Credicorp.

Tabla 2
Pacifico Compaiiia de Seguros y Reaseguros S.A.

Participacion por Primas Netas

Linea de Negocio (Segmento) Dic-20 Ranking Dic-19 Ranking
Sistema Asegurador 26.06% 2° 25.93% 2°
Vida 30.05% 1° 28.78% 1°
Generales 19.37% 2° 19.89% 2°
Accidentes y Enfermedades 30.56% 2° 31.77% 2°

Fuente: SBS / Elaboracién: Moody'’s Local

Desarrollos Recientes

Como hecho relevante del periodo evaluado se tiene que, a partir del 1 de enero de 2020, el sefior Cesar Fernando Rivera Wilson ejerce
las funciones de Gerente General de Pacifico Seguros. Cabe indicar que, anteriormente, en Hecho de Importancia del 22 de octubre 2019,
se comunicé la renuncia del sefior Alvaro Correa al cargo de Gerente General, funcién que ocupé hasta el 31 de diciembre de 2019. Por
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otro lado, el 31 de enero de 2020, la Entidad comunicé como hecho de importancia que tomé conocimiento de la resolucion emitida
por el 7° Juzgado Comercial de Lima, en la cual se ordena trabar contra Pacifico Seguros un embargo en forma de retencién por la suma
de US$30.0 millones como consecuencia de una demanda interpuesta por una empresa en el contexto de una controversia respecto a
la cobertura de un siniestro. Al respecto, de acuerdo con la informacion brindada por la Gerencia de la Entidad, dicho embargo ya fue
liberado en agosto de 2020; debiendo sefialarse que, el siniestro se encontraba 100% reasegurado.

EL1 de abril de 2020, en Junta Obligatoria Anual de Accionistas (JOAA), se aprobo, entre otros aspectos, aplicar las utilidades del ejercicio
2019 (por un total de 5/468.72 millones) de la siguiente manera: i) distribuir dividendos por $/105.58 millones, ii) constitucién de reserva
legal por S/24.44 millones; iii) fortalecimiento de capital social en $/70.0 millones; v, iv) destinar a resultados acumulados S/268.70
millones. Asimismo, en dicha JOAA, se aprobo aplicar 5/119.24 millones de utilidades del ejercicio 2018 de la siguiente manera: i) ajuste
patrimonial de Vida por $/25.0 millones; y, ii) distribucion de dividendos por S/94.24 millones. Al respecto, de considerar ambas
decisiones, la distribucion de dividendos suma un total de S/199.82 millones. Otro hecho relevante corresponde a que, el 1 de abril de
2020, la Entidad comunicé al Ministerio de Salud (MINSA) la decision de donar un fondo de S/5.0 millones con los que financiara un
beneficio equivalente a un seguro de vida de $/50.0 mil a cada una de las familias del personal asistencial del MINSA, de los Hospitales
Publicos Regionales, y los efectivos de la Policia Nacional y de las Fuerzas Armadas en caso fallezcan como consecuencia del COVID-19
en desempefio de sus funciones. Adicionalmente, el 12 de julio de 2020, Credicorp comunicé la donacién de S/4.0 millones a Respira
Pertl, en donde Pacifico Seguros aporté S/1.0 millén del total de dicha donacion.

Por otro lado, la Entidad comunicé como Hecho de Importancia que, en sesién de Directorio de fecha 22 de setiembre de 2020, se
acordo solicitar autorizaciones a la SBS para la organizacion, constitucién, y posterior puesta en funcionamiento, de una subsidiaria
especializada en seguros de asistencia médica, que asumird una vez que entre en operaciones, los negocios de este tipo de seguros que
actualmente viene desarrollando Pacifico Seguros. De acuerdo con lo informado, en esta nueva empresa los accionistas serian Pacifico
Seguros y Empremedica S.A. con el 60% y 40% de participacion, respectivamente. Al respecto, Empremedica S.A. es una subsidiaria de
Banmedica S.A., empresa que es parte de United Health Group.

EL 17 de diciembre de 2020, Pacifico colocéd USS$50 millones bajo la Segunda Emisién del Segundo Programa de Bonos Subordinados a
una tasa de interés de 4.41%. Asimismo, es importante sefialar que se estima realizar la Segunda Emisién de dicho Programa durante el
afo 2021. Al respecto, es importante indicar que, el monto emitido en ambas emisiones no deberd superar los US$150.0 millones
establecidos como monto maximo en el Segundo Programa’. Por otro lado, el 23 de febrero de 2021, se convoco la Junta Obligatoria
Anual de Accionistas para el 30 de marzo de 2021.

La coyuntura actual por efectos del COVID-19 ha afectado negativamente la actividad econémica del Peru, asi como el desempefio del
sector asegurador, siendo importante resaltar que, segun el Banco Central de Reserva del Pert (BCRP), el PBI se contrajo en 11.1% durante
el 2020. No obstante, el BCRP proyecta un crecimiento en 2021 de 11.0% a 11.5%. En esta linea, se observa un menor crecimiento de
primas en el sector de seguros durante 2020, lo cual dependiendo de la evolucion de los siniestros y del resultado de inversiones de cada
compafiia, ha conllevado en algunas empresas del sector a presentar ajustes en sus indicadores de rentabilidad, solvencia y liquidez.
Frente a este contexto y, con la finalidad de mitigar los efectos del COVID-19 en las empresas aseguradoras, la SBS establecié medidas
complementarias con caracter excepcional y temporal relacionadas a la gestion de inversiones del sistema asegurador peruano. Entre
dichas medidas destaca el Oficio Mdiltiple N° 11233-2020-SBS de fecha 30 de marzo de 2020, donde se establece lo siguiente: (i)
Incremento temporal del limite individual de inversion por contraparte en el caso de la posicién del portafolio en instituciones financieras,
(i) suspensién temporal del registro contable del deterioro del valor de instrumentos financieros, (iii) excepcion temporal de las
restricciones para las reclasificaciones contables y las ventas de los instrumentos clasificados a vencimiento, y (iv) suspension temporal
de la actualizacién contable de la valorizacion de inversiones en inmuebles valorizadas bajo la metodologia de flujos de caja descontados
(FCD). Asimismo, mediante el Oficio Multiple N° 13537-2020-SBS de fecha 26 de mayo de 2020, se establece lo siguiente: (i)
modificacién temporal del criterio “meses de atraso” para determinar los factores de ajuste para los flujos generados por los contratos
de arrendamiento o usufructo, empleados en el ASA, y (i) plazo maximo de inscripcién de bienes inmuebles con bloqueo registral a favor
de la empresa. Al respecto, es importante sefialar que mediante Oficio Multiple N2 42140-2020-SBS de fecha 23 de diciembre de 2020,
la SBS establece que las medidas de excepcion sefialadas previamente tendran vigencia hasta el 31 de marzo de 2020. Al respecto, segun
lo indicado por la Gerencia de la Compafiia, de no considerar la suspension temporal otorgada por la SBS, el monto por deteriorar
ascenderia a S/20.0 millones al 28 de febrero de 2020; no obstante, la Compafiia realizé una provision de S/8.2 millones durante el 2020.
Cabe indicar que, en linea con el aumento de la clasificacion del instrumento deteriorado, el monto por deteriorar se ha reducido al cierre
del primer trimestre de 2021.

Asimismo, mediante Oficio Multiple N° 11217-2020, la SBS establecio que las aseguradoras se encuentran facultadas para modificar los
calendarios de pagos, originalmente pactados en sus convenios de pago, debido a las dificultades que podrian estar atravesando los

"En el Anexo Il del presente informe estan las principales caracteristicas del Segundo Programa de Bonos Subordinados Pacifico y de la Primera y Segunda Emision clasificadas.
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contratantes de seguros. Al respecto, segun lo indicado por la Gerencia de Pacifico Seguros, se han efectuado reprogramaciones
principalmente en las lineas de negocio de Vehiculos y Vida Individual, por montos de S/3.88 millones y S/3.66 millones,
respectivamente, representando en conjunto el 0.2% del total de primas de seguros netas al 31 de diciembre de 2020. Asimismo, en
dicho Oficio Mltiple, la SBS ampli¢ el plazo desde 60 a 180 dias para la constitucion de provisiones por deterioro por la demora en el
pago de primas que cumplan con los criterios establecidos en el Reglamento de Pago de Primas de Pdlizas de Seguros. Al respecto, seguin
lo manifestado por la Gerencia, Pacifico Seguros no se acogié a esta medida.

Por otro lado, es relevante mencionar que el 27 de julio de 2020 la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), mediante Resolucion
N°1856-2020, aprobd un nuevo reglamento de reserva técnica de siniestros. Dicha norma actualiza las disposiciones para la constitucion
de las reservas técnicas de siniestros con base en los estandares internacionales. Las empresas cuentan con un plazo de adecuacién hasta
el 30 de junio de 2021, fecha en la cual queda derogado el “Reglamento de la Reserva de Siniestros” aprobado por la Resolucion SBS
N°4095-2013 y normas modificatorias. Al respecto, a la fecha, la Entidad se encuentra evaluando el impacto que tendria dichas
modificaciones en sus operaciones, segun lo indicado por la Gerencia de Pacifico Seguros.

Anlisis financiero de Pacifico Seguros?

Produccion de Primas

LIGERA REDUCCION EN PRIMAS NETAS EXPLICADA POR EL RAMO VIDA GRUPO PARTICULAR Y VEHICULO

Al 31 de diciembre de 2020, las primas netas de Pacifico Seguros decrecieron interanualmente en 0.16%, debido a la reduccion de los
ramos de Seguros de Vida Grupo Particular (-41.72%) y Vehiculos (-11.20%). Cabe resaltar que la contraccion de la produccion en
Vehiculares se debe a la inmovilizacion obligatoria y paralizacion de actividades producto de la pandemia, lo cual afecto al sector
automotriz, especialmente entre los meses de marzo y junio. Lo anterior es parcialmente contrarrestado por la mayor produccién en
primas de Desgravamen, Responsabilidad Civil y Terremoto. Las primas netas de la Entidad registran diversificacién por ramo, siendo el
segmento de Desgravamen el de mayor participacion al 31 de diciembre de 2020. En esta linea, al cierre de 2020, las primas retenidas
de Pacifico Seguros sumaron S/3,126.2 millones, reduciéndose 1.26% respecto al cierre de 2019 debido a las menores primas de Vida
Grupo Particular y Vehiculos.

Tabla 3
Pacifico Compaiiia de Seguros y Reaseguros S.A.
Primas de Seguros Netas por Ramos

(Miles de Soles) Dic-20 Dic-19 Var Dic-20 / Dic-19
Ramos Generales 1,034,652 1,032,763 0.18%
Vehiculos 320,919 361,403 -11.20%
Terremoto 200,691 182,683 9.86%
Aviacion 45,333 55,458 -18.26%
Otros 467,709 433,218 7.96%
Accidentes y Enfermedades 619,327 629,835 -1.67%
Asistencia Médica 495,732 484,809 2.25%
Accidentes Personales 90,168 91,022 -0.94%
Otros 33,427 54,005 -38.10%
Vida 1,999,404 1,996,474 0.15%
Desgravamen 528,652 488,853 8.14%
Vida Individual de Largo Plazo 483,779 452,287 6.96%
Renta Particular 268,016 262,082 2.26%
Seguros Previsionales (SISCO) 369,480 386,070 -4.30%
Rentas Vitalicias!” 123,628 138,038 -10.44%
Otros 225,849 269,144 -16.09%
TOTAL 3,653,383 3,659,072 -0.16%

(*) Incluye las lineas de negocio Renta de Jubilados, Pensiones de Invalidez y Pensiones de Sobrevivencia
Fuente: SBS / Elaboracion: Moody's Local

2 El andlisis financiero del presente informe se basa en los Estados Financieros publicados por la SBS para fines comparativos con las demas empresas del sector
asegurador; no obstante, Moody's Local ha tenido acceso a los Estados Financieros Auditados, los mismos que también han sido considerados en la evaluacion
efectuada.
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Reaseguros

EL iNDIgCE DE RETENCION SE AJUSTA LIGERAMENTE, PERO SE MANTIENE POR ENCIMA DEL RATIO PROMEDIO DEL SISTEMA DE SEGUROS
Al finalizar el ejercicio 2020, el indice de retencidn de riesgos de Pacifico Seguros se ubico en 85.51%, ligeramente inferior a lo registrado
a diciembre de 2019 (86.40%); manteniendo el indicador por encima de la media del Sistema de Seguros (74.15% a diciembre de 2020).
Al respecto, de acuerdo con lo indicado por la Gerencia de la Compafifa, no hubo cambios en los principales contratos automaticos de
reaseguro en el 2020. No obstante, respecto al contrato automatico de propiedad para el riesgo de Terremoto y Riesgos de la Naturaleza
la cesion proporcional se ha incrementado a 83.85% desde 79.65%. Cabe indicar que, al 31 de diciembre de 2020, la Compafiia cumple
con las condiciones establecidas por la Resolucion SBS N°4706-2017, la misma que sefiala que las empresas reaseguradoras deben contar
con grado de inversién internacional.

Siniestralidad

INCREMENTO EN EL iNDICE DE SINIESTRALIDAD RETENIDA, UBICANDOSE POR ENCIMA DEL PROMEDIO DEL SISTEMA

Al 31 de diciembre de 2020, los siniestros incurridos netos se incrementan en 9.88% frente al mismo periodo del ejercicio anterior,
debido al importante incremento en siniestros en las lineas Desgravamen y Seguros Previsionales de Sobrevivencia. Cabe indicar que, en
el 2020, la pandemia incremento la mortalidad significativamente afectando el resultado técnico en el ramo de Vida de la Compafiia. Lo
anterior fue parcialmente mitigado por menores siniestros reportados en seguros Vehiculares y Asistencia médica producto del
confinamiento obligatorio dispuesto por el gobierno y la menor atencién ambulatoria registrada. En este sentido, los siniestros retenidos
se incrementan en 9.52% motivado por Desgravamen y Seguros Previsionales de Sobrevivencia. Consecuentemente y en linea con el
ajuste en las primas retenidas, el indice de siniestralidad retenida de Pacifico Seguros se incrementa a 53.31% desde 48.06% en 2019.
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Inversiones y Obligaciones Técnicas

ADECUADA CALIDAD CREDITICIA DEL PORTAFOLIO Y NIVELES DE COBERTURA CONTINUAN EN LINEA CON EL PROMEDIO DEL SECTOR
Al 31 de diciembre de 2020, Pacifico Seguros registré inversiones elegibles aplicadas por un total S/12,267.3 millones, nivel superior en
14.75% al registrado al cierre del ejercicio 2019. Dicho crecimiento se explica principalmente en una mayor posicién de Bonos Soberanos
— especificamente bonos de la Republica del Perti -y bonos de empresas no financieras locales y del exterior. Al respecto, se resalta que
el portafolio de la Entidad presenta una adecuada calidad crediticia y esta diversificado seglin emisor y segmento econémico. Cabe afiadir
que, a la fecha de corte evaluada, Pacifico Seguros mantiene exposicion directa e indirecta a instrumentos financieros emitidos por
empresas vinculadas a presuntos actos de corrupcion, los cuales representan el 2.4% de las inversiones. Asimismo, es pertinente agregar
que, las inversiones en dichas empresas cuentan con garantias del Gobierno, activos reales y/o fideicomiso de flujos; situacion que mitiga
el riesgo, el cual es monitoreado de manera constantemente por la Entidad. Al respecto, dentro de estos titulos, la Entidad mantiene una
exposicion equivalente al 0.55% de sus inversiones elegibles con un emisor que en diciembre de 2019 recibié una reduccién en su
calificacion de riesgo internacional por debajo del requerimiento regulatorio, con lo cual la inversion sera elegible por excepcidn por un
periodo de tres afios de acuerdo con el reglamento de inversiones aprobado por la SBS. Cabe indicar que la clasificacion de riesgo
internacional de dicha empresa se incrementd en febrero de 2021, en linea con la aprobacion de las adendas por parte de los tenedores
de bonos.
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Tabla 4
Pacifico Compaiiia de Seguros y Reaseguros S.A.
Composicion del Portafolio de Inversiones Elegibles Aplicadas

(Miles de Soles) Dic-20 % Dic-19 % Var Dic-20 / Dic-19
Cajay Depdsitos 898,075 7.32% 442,658 4.14% +102.88%
Instrumentos Representativos de Deuda 9,311,604 75.91% 8,522,602 79.72% +9.26%
Instrumentos Representativos de Capital 770,292 6.28% 454,925 4.26% +69.32%
Inmuebles 589,335 4.80% 578,715 5.41% +1.84%
Primas por cobrar 698,044 5.69% 691,874 6.47% +0.89%
Total Inversiones Elegibles Aplicadas 12,267,350 100.00% 10,690,774 100.00% 14.75%

Fuente: SBS / Elaboracion: Moody's Local

Se debe mencionar que las inversiones elegibles aplicadas de la Entidad cubren de manera suficiente sus obligaciones técnicas, reflejado
en un indice de cobertura de 1.09x a diciembre de 2020 (no presentando variacion con respecto a 2019), cumpliendo con los limites
legales estipulados por el Regulador. Con referencia al rendimiento de inversiones, la Entidad presentd una disminucion, situdndose el
ratio de resultado de inversiones sobre inversiones promedio, en linea con el ratio promedio del Sistema de Seguros (6.15% versus
6.20%). Este desempefio se explica por un ligero ajuste en los ingresos por arrendamiento y por menores tasas de interés observadas en
el mercado dada la coyuntura actual.
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Resultado Técnico

RESULTADO TECNICO BRUTO E INDICADORES DE RENTABILIDAD DISMINUYEN POR LA MAYOR SINIESTRALIDAD RETENIDA

Al 31 de diciembre de 2020, el resultado técnico bruto de Pacifico Seguros totalizo S/841.8 millones, registrando una disminucion anual
de 19.64%, motivada principalmente por la mayor siniestralidad de primas de seguros netos. Este desempefio es impulsado
principalmente por los resultados obtenidos en el ramo de Vida, toda vez que como consecuencia de la pandemia se incremento la
mortalidad en el pafs ajustando el resultado técnico en las lineas de Desgravamen y Seguros Previsionales. Cabe indicar que, el ramo de
Generales mitigo parcialmente el incremento de la siniestralidad del ramo de Vida. A pesar de haber disminuido los gastos técnicos (-
9.18%) y las comisiones por primas de seguros y reaseguros aceptados (-5.25%) en, principalmente, Vida Grupo y, en menor medida,
Vida Individual, esto no fue suficiente para revertir el impacto de la reduccion del Resultado Técnico Bruto. Con referencia al resultado
de inversiones, existid una disminucién de 4.92% en el resultado de inversiones, como consecuencia de: (i) menores ingresos por
arrendamiento; (i) menores tasas de interés en el mercado; y, (iii) gasto financiero atribuidos a la operacién conjunta que la compania
mantiene con Empremédica. Con referencia a los gastos de administracién, éstos aumentaron interanualmente a razén de 1.60%
producto de mayores gastos en servicios prestados por terceros, lo cual corresponde, parcialmente, a una consultoria relacionada a
mejoras de procesos operativos. Cabe afiadir que, el indice de manejo administrativo mostré un aumento respecto al ejercicio 2019
(13.85% versus 13.57%). Al respecto, Pacifico Seguros se encuentra trabajando en diversos programas de eficiencia que le podrian
permitir en el futuro mejorar el desempefio de esta variable.
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En este sentido, la utilidad neta de Pacifico Seguros disminuy¢ anualmente en 44.72%, totalizando S/259.1 millones al cierre del ejercicio
2020. En esta linea, tanto el retorno promedio sobre patrimonio (ROAE) como retorno promedio sobre activos (ROAA) decrecieron entre
ejercicios y se encuentran por debajo del promedio del Sistema Seguros. Con referencia al indice Combinado, si bien se observa un
deterioro debido a la mayor siniestralidad retenida en el ejercicio analizado, auin se ubica por debajo del promedio del sector.
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Liquidez y Calce

MEJORA EN EL INDICADOR DE LIQUIDEZ CORRIENTE Y ADECUADO CALCE POR ASA

Al cierre del ejercicio 2020, los activos corrientes de Pacifico Seguros presentaron un aumento de 31.80%, asociado principalmente al
crecimiento de las inversiones financieras y al incremento en los saldos en Caja y Bancos. Por otro lado, los pasivos corrientes también
aumentaron, aungue en menor proporcion (+26.00%), crecimiento explicado principalmente por la mayor constitucion de reservas
técnicas por siniestros, fundamentalmente del ramo Vida asociado a mayores reservas por los siniestros AFP — SISCO. Dicho lo anterior,
el indice de liquidez corriente mejord a 1.45x desde 1.39x, manteniéndose por encima del indicador promedio del Sistema Seguros (1.24x).
A su vez, el indice de liquidez efectivo aumentd entre ejercicios a 0.30x desde 0.19x, posicionandose por encima también del indicador
del Sistema (0.24x). Por otra parte, con relacion a la aplicacion del Reglamento de Constitucion de Reservas Matematicas de Seguros de
Rentas y del Analisis de Suficiencia de Activos (ASA) -Resolucion SBS N°887-2018-, al 31 de diciembre de 2020, Pacifico Seguros registra
una posicion superavitaria a nivel global y por portafolio (SPP y SCTR), denotando un calce adecuado y cumpliendo con las exigencias
regulatorias vigentes.

Solvencia

MAYORES PATRIMONIO EFECTIVO ASOCIADO PRINCIPALMENTE A LA EMISION DE BONOS SUBORDINADOS

Al cierre del ejercicio 2020, el patrimonio efectivo de Pacifico Seguros totalizé S/2,075.7 millones, luego de aumentar anualmente en
11.83% como consecuencia de la deuda subordinada colocada en 2020. En este sentido, la cobertura que el patrimonio efectivo brinda
a los requerimientos patrimoniales se incrementa a 1.61x desde 1.56x entre ejercicios, manteniéndose por encima de la media del Sistema
Seguros (1.43x al cierre de 2020). Cabe precisar que, los requerimientos patrimoniales aumentaron interanualmente en 8.56% producto
de un mayor margen de solvencia requerido principalmente en seguros de Vida Individual y de Renta.

Por otro lado, en linea con la Resolucién SBS N°886-2018 que establece el uso de las nuevas tablas de mortalidad para la constitucion
de reservas matematicas, al 31 de diciembre de 2020, Pacifico Seguros realizé un ajuste de S/26.8 millones con cargo a resultados
acumulados. En tanto, respecto al Oficio N-24417-2020-SBS que modifica la metodologia para la estimacién de reserva de siniestros
ocurridos y no reportados (SONR) de seguros previsionales de sobrevivencia, Pacifico reconocio un ajuste de S/43.2 millones con cargo
a resultados acumulados.
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PACIFICO COMPANIA DE SEGUROS Y REASEGUROS S.A.

Principales Partidas del Estado de Situacién Financiera

(Miles de Soles) Dic-20 Dic-19 Dic-18 Dic-17
TOTAL ACTIVO 14,673,743 12,816,974 11,654,489 10,553,467
Cajay bancos 904,068 446,328 474,148 437,171
Inversiones 10,910,810 10,159,244 8,983,990 8,202,890
Cuentas por Cobrar Operaciones de Seguros Netas 903,699 892,766 836,422 660,597
Etéizsas por Cobrar Reaseguradores y Coaseguradores 76776 74,479 151,257 154,224
Activo por Reservas Técnicas Reaseguradores 835,795 716,847 668,400 535,490
Inmuebles, Muebles y Equipo, Neto 67,773 71,806 75,095 81,123
TOTAL PASIVO 12,241,211 10,437,579 9,578,270 8,486,533
Obligaciones financieras 404,527 205,012 207,862 195,709
Cuentas por Pagar a Reaseguradores y Coaseguradores 337,371 216,655 307,162 234,863
Reservas Técnicas por Siniestros 2,075,485 1,577,904 1,379,701 1,194,032
Reservas Técnicas por Primas 8,641,271 7,620,165 6,990,566 6,165,064
TOTAL PATRIMONIO NETO 2,432,531 2,379,395 2,076,219 2,066,934
Capital Social 1,205,317 1,135,317 1,121,317 1,121,317
Reservas 554,068 529,624 460,024 424,916
Ajustes al Patrimonio 191,383 126,494 5,142 68,464
Resultados Acumulados 481,763 587,960 489,737 452,238

Fuente: SBS / Elaboracién: Moody's Local

Principales Partidas del Estado de Resultados

(Miles de Soles) Dic-20 Dic-19 Dic-18 Dic-17
Primas Netas 2,998,597 3,064,498 2,774,044 1,641,201
Primas Cedidas Netas (504,307) (512.966) (440.835) (241.244)
Primas Ganadas Netas 2,494,297 2,551,532 2,333,209 1,399,956
Siniestros Incurridos Netos (1,652,453) (1,503,883) (1,238,755) (764,782)
Resultado Técnico Bruto 841,844 1,047,649 1,094,454 635,174
Comisiones sobre Primas y Reaseguros Netas (616,494) (650,686) (649,741) (432,522)
Ingresos (Gastos) Técnicos Neto (279,288) (285,981) (251,684) (156,631)
Resultado Técnico (53,938) 110,982 193,030 46,021
Ingresos (Gastos) de Inversiones Netos 694,765 730,729 477,019 527,232
Gastos de Administracion Netos (381,728) (375,699) (350,035) (259,651)
Resultado Neto 259,099 468,723 322,637 311,234

Fuente: SBS / Elaboracion: Moody's Local
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PACIFICO COMPANIA DE SEGUROS Y REASEGUROS S.A.

COMPANIAS DE SEGUROS

INDICADORES FINANCIEROS Dic-20 Dic-19 Dic-18 Dic-17
Solvencia
Patrimonio Efectivo / Requerimientos Patrimoniales** 1.61x 1.56x 1.76x 1.88x
Patrimonio Efectivo / Endeudamiento** 2.28x 2.64x 2.99x 2.88x
Cobertura de Obligaciones Técnicas** 1.09x 1.09x 1.06x 1.07x
Cobertura de Obligaciones Técnicas de Ramos Generales** 1.32x 1.22x 1.17x 1.13x
Cobertura de Obligaciones Técnicas de Ramos de Vida** 1.05x 1.06x 1.04x 1.06x
Reservas Técnicas / Patrimonio Efectivo** 5.16x 4.96x 4.71x 3.63x
Pasivo Total / Patrimonio 5.03x 4.39x 4.61x 4.11x
Siniestros Retenidos* / Patrimonio Promedio 0.69x 0.70x 0.63x 0.55x
Primas Retenidas* / Patrimonio Promedio 1.30x 1.46x 1.47x 1.37x
Siniestralidad
indice de Siniestralidad Directa* 52.75% 50.25% 48.18% 47.93%
indice de Siniestralidad Total* @ 52.72% 50.19% 48.10% 47.82%
indice de Siniestralidad Cedida* @ 49.26% 63.71% 79.38% 102.13%
indice de Siniestralidad Retenida* 5331% 48.06% 43.05% 40.49%
Rentabilidad
Resultado Técnico* / Primas Retenidas* -1.73% 3.51% 6.59% 2.42%
Resultado Inversiones* / Inversiones Promedio 6.15% 7.24% 5.27% 7.14%
Resultado Inversiones* / Primas Retenidas* 22.22% 23.08% 16.28% 27.76%
ROAE*®) 10.77% 21.04% 15.57% n.a.
ROAA*(®) 1.88% 3.83% 2.91% n.a.
Liquidez
Liquidez Corriente 1.45x 1.39x 1.32x 1.44x
Liquidez Efectiva 0.30x 0.19x 0.22x 0.23x
Gestion
indice de Retencién de Riesgos* ) 85.51% 86.40% 86.10% 88.10%
indice Combinado* 86.88% 82.18% 79.56% 78.63%
indice de Manejo Administrativo* () 13.85% 13.57% 14.33% 15.37%
Indice de Agenciamiento* 16.87% 17.77% 19.12% 20.13%
Periodo promedio de cobro de primas (dias) 85 87 77 59
Periodo promedio de pago de siniestros (dias) 217 200 186 177
Primas Totales* / Nimero de Personal (S/ Miles) 1,257 1,277 1,225 989

* Ultimos 12 meses.

** Informacion al 31 de julio de 2020, siendo ésta la ultima informacién disponible en la pagina web de la SBS a la fecha del presente informe.

1) (Siniestros de Primas de Seguros Anualizados / Primas de Seguros Anualizadas)
2) (Siniestros de Primas Totales Anualizados / Primas Totales Anualizadas)

3)

4) (Siniestros de Primas Retenidas Anualizados / Primas Retenidas Anualizadas)
5)

6)
7) (Primas Retenidas Anualizadas / Primas Totales Anualizadas)

8)
)

Siniestros de Primas Cedidas Anualizados / Primas Cedidas Anualizadas)
Utilidad Neta Anualizada / Patrimonio Promedio), calculo segtin Moody's Local.

(
(
(
(Utilidad Neta Anualizada / Activo Promedio), calculo segun Moody's Local.
(
(

9

10) (Comisiones de Primas de Seguros Anualizadas / Primas de Seguros Anualizadas)

(Gastos de Administracion Anualizados / Primas Retenidas Anualizadas)

Fuente: SBS / Elaboracion: Moody's Local

(Siniestros Retenidos Anualizados + Comisiones Retenidas Anualizadas + Gastos de Administracion Anualizados) / Primas Retenidas Anualizadas)
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Anexo |
Historia de Clasificacion”

Pacifico Compaiiia de Seguros y Reaseguros S.A.

Clasificacion Anterior Clasificacion Actual

Instrumento (al 31.08.20) (al 31.12.20) Definicion de Categoria Actual

La Entidad posee una estructura financiera y
econodmica solida y cuenta con la mas alta
capacidad de pago de sus obligaciones en los

Entidad A+ A+ 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.

Primer Programa de Bonos Subordinados

Refleja muy alta capacidad de pagar el

Primera Emision . : P
capital e intereses en los términos y

(hasta por US$60.0 millones)

AA+.pe AA+.pe condiciones pactados. Las diferencias entre

(antes El Pacifico Peruano Suiza Compariia t:;c:ircnlzzlﬂcaqon y lainmediata superior son
de Seguros y Reaseguros S.A.) ’

Segundo Programa de Bonos Subordinados Refleja muy alta capacidad de pagar el

capital e intereses en los términos y

Primera Emisi6n AA+.pe AA+.pe condiciones pactados. Las diferencias entre

(hasta por US$150.0 millones) esta clasificacion y lainmediata superior son
minimas.

Segundo Programa de Bonos Subordinados Refleja muy alta capacidad de pagar el

capital e intereses en los términos y

Segunda Emisién AA+.pe AA+.pe condiciones pactados. Las diferencias entre

(hasta por US$150.0 millones) esta clasificacion y lainmediata superior son
minimas.

" El historial de las clasificaciones otorgadas en las tltimas cinco evaluaciones se encuentra disponible en la pagina web de Moody's Local.
2/ Sesion de Comité del 13 de octubre de 2020.

Anexo Il

Caracteristicas de los Nuevos Instrumentos Clasificados

Segundo Programa de Bonos Subordinados Pacifico

Monto Hasta por un monto de US$150.0 millones o su equivalente en Soles.
Tipo de Instrumento Bonos Subordinados Redimibles.
Tipo de Oferta Publica o Privada, seglin se defina en el respectivo Contrato Complementario y/o Prospecto Complementario.

Soles o Dolares, seglin sea establecido en el Contrato Complementario e informado a los inversionistas a través del

Moneda Prospecto Complementario y/o del Aviso de Oferta respectivos.

Vigencia 6 afos a partir de su inscripcion en el Registro Publico del Marcado de Valores de la SMV.

Las Emisiones del Programa tendran entre si el mismo orden de prelacion; asi como el mismo orden de prelacion con

Orden de Prelacién todas las demas deuda subordinadas del Emisor.

Los recursos captados por las Emisiones que se realicen en el marco del Programa seran destinados en su totalidad para
el financiamiento de operaciones propias del negocio, capital de trabajo y otros usos corporativos del Emisor de acuerdo
con lo establecido en las Leyes Aplicables, asi como segln se establezca al efecto en los respectivos Contratos
Complementarios.

Fuente: Contrato y Prospecto Marco del Segundo Programa de Bonos Subordinados Pacifico / Elaboracién: Moody's Local.

Destino de los Recursos
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Primera Emision del Segundo Programa de Bonos Subordinados Pacifico

Monto Hasta por un monto de US$150.0 millones.

Tipo de Oferta Oferta Publica.

Moneda Délares.

Series Una o mas series. En conjunto, las series no podran superar el monto de la Emision.

Valor Nominal US$1,000.0

Precio de colocacién Alapar.

Plazo 15 afios.

Amortizacién EL 100% del principal se pagara en la fecha de redencion, salvo que se ejerza la Opcidn de Redencion Anticipada.
Pago de Intereses Cada 180 dias.

Conforme a lo establecido por el articulo 12° del Reglamento de Deuda Subordinada, asi como lo indicado en el
Numeral 4.23 del Contrato Marco, la Emisidn incluye una Opcién de Redencién Anticipada. La Opcion de Redencion
Anticipada podra ser ejercida sélo luego de un plazo minimo de 10 afios, contados desde la respectiva Fecha de
Emision, salvo por la ocurrencia de eventos que escapen al control del Emisor u ocurra un cambio en la legislacion,
conforme lo previsto en el articulo 12° del Reglamento de Deuda Subordinada, o por decision del Emisor segtn lo
dispuesto en los parrafos siguientes siempre que lo apruebe previamente la SBS.

Opciodn de Redencion Anticipada

Los recursos obtenidos de la colocacion de los bonos emitidos dentro de la Primera Emision seran destinados
Destino de los Recursos principalmente al financiamiento de las operaciones propias del negocio, capital de trabajo refinanciamiento de
pasivos, y/o otros usos corporativos.

Fuente: Contrato y Prospecto Complementario de la Primera Emision del Segundo Programa de Bonos Subordinados Pacifico / Elaboracion: Moody's Local.

Segunda Emision del Segundo Programa de Bonos Subordinados Pacifico

Monto Hasta por un monto de US$150.0 millones.

Tipo de Oferta Oferta Publica.

Moneda Délares.

Series Una o mas series. En conjunto, las series no podran superar el monto de la Emision.

Valor Nominal US$1,000.0

Precio de colocacién Alapar.

Plazo 10 afios.

Amortizacion EL 100% del principal se pagara en la fecha de redencion, salvo que se ejerza la Opcidn de Redencion Anticipada.
Pago de Intereses Cada 180 dias.

Conforme a lo establecido por el articulo 12° del Reglamento de Deuda Subordinada, asi como lo indicado en el
Numeral 4.23 del Contrato Marco, la Emisidn incluye una Opcién de Redencién Anticipada. La Opcion de Redencion
Anticipada podra ser ejercida solo luego de un plazo minimo de cinco (5) Afios, contados desde la respectiva Fecha
de Emision, salvo por la ocurrencia de eventos que escapen al control del Emisor u ocurra un cambio en la legislacion,
conforme lo previsto en el articulo 12° del Reglamento de Deuda Subordinada, o por decision del Emisor segtn lo
dispuesto en los parrafos siguientes siempre que lo apruebe previamente la SBS.

Opcion de Redencion Anticipada

Los recursos obtenidos de la colocacion de los Bonos emitidos dentro de la Segunda Emisién seran destinados
Destino de los Recursos principalmente al financiamiento de las operaciones propias del negocio, capital de trabajo refinanciamiento de
pasivos, y/o otros usos corporativos.

Fuente: Contrato y Prospecto Complementario de la Segunda Emision del Segundo Programa de Bonos Subordinados Pacifico / Elaboracion: Moody's Local.

Actividades Complementarias

De acuerdo con lo establecido en el Anexo 5 del Reglamento de Empresas Clasificadoras de Riesgo (Resolucién SMV N° 032-2015-
SMV/01), si la Clasificadora en el afio en que se realizé la clasificacion recibié ingresos del Emisor por Actividades Complementarias
(clasificacion de instrumentos que no estan contemplados dentro de los valores representativos de deuda de oferta publica), debera
revelar la proporcién de estos con relacion a sus ingresos totales. En este sentido, Moody's Local comunica al mercado que, al 28 de
febrero de 2021, los ingresos percibidos por Pacifico Seguros correspondientes a Actividades Complementarias representaron el 0.261%
de sus ingresos totales.
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Declaracién de Importancia

La clasificacion de riesgo del valor constituye nicamente una opinion profesional sobre la calidad crediticia del valor y/o de su emisor
respecto al pago de la obligacion representada por dicho valor. La clasificacién otorgada o emitida no constituye una recomendacion
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. En la pagina web de la empresa
(http://www.moodyslocal.com) se pueden consultar adicionalmente documentos como el Cdédigo de Conducta, la Metodologia de
Clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes. La informacion utilizada en este informe comprende los Estados Financieros
Auditados al 31 de diciembre de 2017, 2018, 2019 y 2020 de Pacifico Compafiia de Seguros y Reaseguros S.A., asi como informacion
adicional proporcionados por la Entidad. Moody's Local comunica al mercado que la informacién 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 no garantiza su exactitud o integridad y no asume responsabilidad por cualquier error u omision en ella. Las actualizaciones
del informe de clasificacion se realizan segun la regulacion vigente. Adicionalmente, la opinién contenida en el informe resulta de la
aplicacion rigurosa de la Metodologia De Clasificacién de Compafiias de Seguros de Generales, ademas de la Metodologfa De Clasificacion
de Compafifas de Seguros de Generales e Instrumentos Emitidas por Estas, vigentes y aprobadas en Sesion de Directorio de fecha
22/11/2019. Las categorias otorgadas a las entidades financieras y de seguros se asignan segun lo estipulado por la Res. SBS 18400-
2010/Art.17.
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