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BNP Paribas Cardif S.A. Compaiiia de Seguros y
Reaseguros

Resumen

Moody's Local afirma la categoria A como Entidad a BNP Paribas Cardif S.A. Compafifa de Seguros
y Reaseguros (en adelante, Cardif o la Compafiia). La Perspectiva se mantiene Estable.

La clasificacion otorgada pondera de manera positiva el respaldo implicito de su principal
accionista, BNP Paribas Cardif (en adelante, Casa Matriz), holding domiciliada en Francia que forma
parte del Grupo BNP Paribas, uno de los conglomerados financieros y de seguros mas importantes
a nivel internacional, con presencia en mas de 65 paises, que brinda experiencia y soporte operativo
en la gestion de seguros de ahorro, de proteccidn y de cobertura de créditos.

En linea con lo anterior, destaca que BNP Paribas, banco accionista que ostenta la holding y el
segundo mas grande en términos de activos en Europa, ostenta una clasificacion Aa3, con
Perspectiva Estable por Moody's Investors Service (MIS)".

Del mismo modo, la clasificacion recoge la trayectoria de Cardif en los ramos de seguros en donde
tiene mayor experiencia en el mercado, apoyado por el know-how y amplia trayectoria del Grupo
BNP Paribas, lo que a su vez le permite generar sinergias y eficiencia operacional. Parte de ello se
refleja en la alianza estratégica que tiene la Casa Matriz con The Bank of Nova Scotia — Scotiabank
para operaciones en paises de Latinoamérica, lo cual ha sido importante para Cardif de cara a la
diversificacion de sus canales de venta.

La evaluacion también considera como factor positivo, el enfoque de las operaciones de la
Compafifa, basado en un modelo de negocio alineado a los estandares del Grupo que le permite
ofrecer productos y coberturas especializadas, posicionandolo como lider en el ramo de Vida Grupo
Particular en el mercado asegurador al 31 de diciembre de 2023.

En esa misma linea, se pondera en la clasificacién, la evolucion favorable a nivel de primas vy el
importante crecimiento del resultado neto de la Compafiia, impulsados por la ampliacién de
canales comerciales, el desarrollo de nuevos negocios y la mejora de su oferta de productos,
mediante la adherencia de un ecosistema de beneficios.

Suma favorablemente en la clasificacion, la suscripcion de contratos de largo plazo que mantiene
con cuatro socios comerciales importantes (Grupo Scotiabank, Grupo Falabella, Intercorp Retail y
Cencosud); lo cual le permite a la Compaiiia tener cierta predictibilidad en estabilidad de
produccion, en virtud de la duracién de dichos contratos. Al cierre del ejercicio 2023, estos
contratos representaron aproximadamente el 65.0% de la produccién de la Compafiia; asimismo,
esta concentracion se encuentra parcialmente mitigada por la atomizacién a nivel de las polizas de
Seguros.

Por otro lado, la evaluacion recoge favorablemente la alta calidad crediticia de la cartera de
inversiones de Cardif, al contar con instrumentos con calificacion de riesgo que ostentan grado de
inversion, en linea con su politica de inversion conservadora que a su vez refleja el apetito de riesgo
establecido por la Casa Matriz.
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No menos importante resulta la experiencia de los miembros del Directorio y de la Plana Gerencial de la Compafiia.

Sin perjuicio de lo sefialado en los parrafos anteriores, a la fecha del presente informe, se presenta todavia como desafio para la Compaiia,
la acotada participacion de mercado a nivel del sistema asegurador (3.22% al 31 de diciembre de 2023). Aunado a ello, se observa en la
evaluacion, la concentracién que presenta en los dos principales ramos en el total de primas de seguros netas (81.42% del total), los
cuales se caracterizan por ser seguros masivos de alta siniestralidad y con altos costos de intermediacion.

En esa linea, la evaluacién recoge la sensibilidad de los niveles de produccién ante cambios en la demanda del sector retail y de la banca
de consumo, toda vez que una parte importante de los negocios de la Compafiia estan relacionados a estos sectores. Por lo tanto, las
expectativas de crecimiento de Cardif a futuro podrfan verse limitadas por el lento dinamismo de la economia y el impacto de factores
macroecondmicos, sociales y politicos. No obstante, de acuerdo con la informacion proporcionada por la Gerencia, la estrategia de la
Compafiia esta orientada a la mayor diversificacién de productos optativos por segmentos y en la ampliacién de su base de clientes
mediante la suscripcidn de nuevas alianzas.

Por otro lado, la clasificacion observa la presidn de la alta carga de comisiones y de gastos sobre el Indice Combinado Ajustado y el indice
de Agenciamiento de Cardif; los cuales se presentan en niveles desfavorablemente elevados respecto a los reportados por el promedio
de seguros especializados en ramos de vida. Lo anterior toma relevancia por el potencial impacto negativo que podrian generar
desviaciones importantes de estos costos sobre el Resultado Técnico de la Compafiia y, con ello, en sus indicadores de eficiencia y
rentabilidad.

Moody's Local continuard monitoreando el desarrollo de las operaciones de Cardif, asi como la evolucion de sus principales indicadores
financieros, comunicando de manera oportuna al mercado cualquier cambio en la perspectiva de riesgo de la Compafiia.

Factores criticos que podrian llevar a un aumento en la clasificacion
»  Incremento sostenido en los margenes técnicos, con impacto positivo en los indicadores de rentabilidad.

»  Diversificacién de riesgos por canal comercial, productos y segmentos de negocio atendidos, que permita incrementar su
participacion en el sistema de seguros.

»  Incremento en los indicadores de solvencia, que se ubiquen consistentemente en una posicion de mercado favorable.

Factores criticos que podrian llevar a una disminucion en la clasificacion
»  Pérdida del respaldo patrimonial.

»  Deterioro en la calidad crediticia del portafolio de inversiones que conlleve a una pérdida de elegibilidad, asi como descalces
pronunciados en la gestion de sus activos y pasivos.

»  Cambios en la regulacion de seguros que afecten de manera adversa sus planes de negocio, comprometiendo su situacion financiera.

»  Desviaciones significativas en las proyecciones que comprometan sus indicadores de solvencia y gestion técnica.

Limitantes encontradas durante el proceso de evaluacién

»  Ninguna.
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Indicadores Clave
Tabla 1
BNP Paribas Cardif S.A. Compaiiia de Seguros y Reaseguros

Dic-23 Dic-22 Dic-21 Dic-20
Primas Netas (S/ Miles) 636,549 537,398 345,444 297,258
Patrimonio Efectivo / Requerimientos Patrimoniales 1.35x 1.54x 1.64x 3.13x
Patrimonio Efectivo / Endeudamiento 2.81x 2.12x 2.72x 5.19x
Cobertura de Obligaciones Técnicas 1.19x 1.15x 1.13x 1.38x
Resultado de Inversiones / Inversiones Promedio 5.71% 4.83% 3.49% 3.73%
Siniestralidad Retenida 11.47% 9.23% 27.91% 20.74%
indice Combinado Ajustado " 88.05% 83.10% 108.72% 107.24%
ROAE* 11.88% 7.95% -59.42% -1.91%

" Incluye el resultado de las inversiones en el denominador.
Fuente: SBS / Elaboracién: Moody'’s Local

Generalidades

Perfil de la Compaiiia

BNP Paribas Cardif S.A. Compafiia de Seguros y Reaseguros, fue constituida en mayo del 2006, iniciando sus operaciones en setiembre
del mismo afio, bajo la denominacién de Cardif del Pert S.A. Compafifa de Seguros. En diciembre del 2010, la SBS autorizo la ampliacion
de su objeto social para que efectlie operaciones de reaseguros, y a la vez aprobd el cambio de razon social a Cardif del Perti S.A. Compafiia
de Seguros y Reaseguros, la cual nuevamente se modifico en mayo del 2013 a la denominacion con que opera actualmente.

Cardif es una empresa subsidiaria de BNP Paribas Cardif, empresa holding del Grupo BNP Paribas para sus inversiones en seguros a nivel
internacional, la cual posee 99.89% de su capital social. Asimismo, tiene como accionista a minoritario a Cardif — Assurances Risques
Divers, holding de las empresas de seguros de no vida que operan a nivel internacional. El Grupo BNP Paribas, uno de los mas importantes
conglomerados financieros y de seguros a nivel mundial, el cual opera desde hace mas de 40 afios en cobertura de seguros con actividades
diversificadas geograficamente en 33 paises de Europa, América Latina y Asia. Sus operaciones se realizan a través de acuerdos con
alrededor de 500 socios comerciales estratégicos, entre los que se encuentran las empresas mas importantes del mundo que le permiten
posicionarse como la primera aseguradora de créditos a nivel mundial.

El negocio de seguros del Grupo BNP Paribas en Perti es manejado por BNP Paribas Cardif (filial en Pertl), que esta especializado en la
cobertura de seguros personales que se canalizan a través de socios comerciales estratégicos en bancaseguros, negocios retail, corredores
de seguros y licitaciones de pdlizas grupales a partir de asociaciones y de contratos de polizas de riesgo grupal. En julio del 2019, BNP
Paribas Cardif, Casa Matriz de Cardif, y The Bank of Nova Scotia — Scotiabank de Canada (“BNS"), firmaron un Acuerdo de Alianza
Estratégica de largo plazo, con una vigencia de 16 afios, para el desarrollo conjunto y distribucion de seguros a los clientes de las filiales
bancarias de BNS en México, Pert, Colombiay Chile. En el Pert, esta alianza se materializd a través de contratos de distribucién firmados
en agosto del 2019 entre Cardif y Scotiabank Pert S.A.A. y su subsidiaria CrediScotia Financiera S.A.

Al 37 de diciembre de 2023, Cardif se mantiene en la séptima posicidn respecto del total de primas de seguros netas emitidas en el
mercado asegurador; asimismo, La Compafiia se especializa en el ramo de seguros de vida, segun se detalla en la siguiente tabla:

Tabla 2
BNP Paribas Cardif S.A. Compaiiia de Seguros y Reaseguros
Participacion por Primas Netas — Sector Vida

Linea de Negocio (Segmento) Dic-23 Ranking Dic-22 Ranking
Sistema Asegurador 3.22% 7° 3.34% 7°
Ramos de Vida* 7.41% 6° 7.99% 6°
Desgravamen 12.33% 4° 13.62% 4°
Vida Grupo Particular 40.30% 1° 42.54% 1°
Ramos Generales 1.33% 9° 1.39% 8°
Robo y Asalto 15.01% 3° 15.11% 3°
Miscelaneos 42.37% 1° 47.86% 1°

* No incluye SPP, dado que Cardif no participa en dicho segmento
Fuente: SBS, Cardif / Elaboracion: Moody's Local
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Desarrollos Recientes

Como principales hechos de relevancia del ejercicio 2023, destaca que, el 30 de marzo de 2023, en Junta Obligatoria Anual de
Accionistas, se acordd aplicar las utilidades del ejercicio 2022 con el siguiente detalle: i) la constitucién de la reserva legal por el importe
que corresponde a S/ 1,926,345.45; ii) la distribucion de dividendos a favor de los accionistas por el importe de S/ 1,000 a prorrata de su
participacion; iii) la constitucion de la reserva facultativa por el importe que corresponde a S/ 17,336,109.

Asimismo, en la misma Junta sefialada en el parrafo anterior, se aprobaron los Estados Financieros y Memoria Anual del ejercicio 2022,
los auditores externos para el ejercicio 2023 y la Politica de Dividendos de la Compafiia. Este ultimo punto sefiala que la distribucion de
dividendos en la Junta Obligatoria Anual se basara en los beneficios obtenidos en el ejercicio anterior, después de deducir los impuestos
aplicables y establecer las reservas legales y las reservas necesarias segun los requisitos de capital establecidos por la SBS. Ademas, se
aplicaran otros conceptos de acuerdo con las normas de la Sociedad. El monto minimo a distribuir como dividendo en dicha ocasion sera
de S/1,000, a menos que la Junta decida, por unanimidad de todos los accionistas, no distribuir dividendos por considerarlo no de interés
para ellos. Adicionalmente, la Politica de Dividendos establece que la Compafiia no distribuird dividendos a cuenta y que la Compafiia
no delegara en el Directorio la facultad de determinacion de los criterios y oportunidad para la distribucién de dividendos.

Por otro lado, el 30 de marzo de 2023, la Compafiia inform¢é al mercado sobre la renuncia del sefior Marcos Alejandro Pefiailillo Pefiailillo,
al cargo de Director Titular. En esta linea, se designo a la sefiora Carla Benedetti Bustos, quien anteriormente se desempefiaba como
Directora Suplente, como nueva Directora Titular de la Compafiia. Asimismo, en esta misma fecha, se nombré al sefior Patrick Maurice
Pages como nuevo Director Suplente de la Compafiia.

Como evento posterior al corte de andlisis, destaca que, en sesion de Directorio de fecha 31 de enero de 2024, se aprobo la modificacion
de la conformacion del Comité de Riesgos y del Comité de Inversiones.

Con respecto a la economia nacional, al 31 de diciembre de 2023, el Producto Bruto Interno (PBI) se contrajo en 0.55% interanual,
principalmente por el menor dinamismo que tuvo el sector manufactura (-6.65%) por una menor actividad de la industria de bienes
intermedios y menor actividad en la elaboracién y conservacion de pescado por una reducida captura de especies. También se vieron
afectados los sectores de construccién (-7.86%), financiero (-7.85%), telecomunicaciones (-5.80%), agropecuario (-2.91%) y pesca (-
19.75%). Por otro lado, destaco el incremento de los sectores mineria (+8.21%) por mayor actividad de mineria metalica y comercio
(+2.36%).

Lo anterior recoge el efecto de la conflictividad social (bloqueo de carreteras y cierre de aeropuertos) experimentada durante el afio
2023, asi como el impacto de los fendmenos climatoldgicos que afectaron al pais, derivados del Ciclén Yaku y el Fendmeno El Nifio,
ademas de haber afrontado desafiantes condiciones de financiamiento y un contexto externo menos favorable. A pesar de ello, Moody's
Investor Service (MIS) considera que la economia peruana podria experimentar una recuperacién en el presente ejercicio.

Por otro lado, la tasa de interés de referencia se mantuvo en 6.25% al 7 de marzo de 2024, en vista que las presiones inflacionarias han
sido mas tenues, por lo cual el Banco Central de Reserva del Pert (BCRP) ha podido reducir paulatinamente este indicador, a fin de que
la actividad economica pueda continuar su recuperacion. Cabe precisar que la inflacion anualizada en Lima Metropolitana continua
presentando tendencia a la baja, ubicdndose en 3.29% en febrero de 2024, cercano al rango meta de 3% establecido por el BCRP; sin
embargo, dicha tendencia podria verse afectada por un escenario internacional en el cual todavia la Reserva Federal de los Estados
Unidos (FED) viene aumentando su tasa de referencia, mientras que en el entorno local podrian existir presiones al alza en los precios
por los fendmenos EL Nifio Costero y El Nifio Global.

Al 31 de diciembre de 2023, las primas del Sistema Asegurador Peruano crecieron en 8.11% respecto al mismo cierre fiscal del 2022, a
pesar de la menor actividad economica, conflictos sociales, elevada inflacién y fenémenos climaticos. Esta evolucion estuvo
principalmente explicada en el crecimiento del primaje de Ramos Generales, impulsado por la comercializacion de pélizas de Terremoto,
Vehiculos e Incendio y lineas aliadas. Asimismo, en Ramos de Vida y SPP estuvo explicado por Desgravamen, Renta Particular y SISCO.
El Resultado Técnico del Sistema fue superior en 98.24% respecto al cierre fiscal del 2022. A pesar de lo anterior, el Indice de
Siniestralidad Retenida e indice Combinado presentaron un ligero deterioro situandose en 45.88% y 85.28%, desde 44.76% y 84.06%
al cierre del 2022, respectivamente.

Para mayor detalle sobre el resultado del Sistema Asegurador Peruano al 31 de diciembre de 2023, ingrese a la seccion Research de la
web de Moody's Local a través del siguiente enlace: https://www.moodyslocal.com/country/pe/research
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Analisis Financiero de BNP Paribas Cardif 2

Produccion de Primas

EL FAVORABLE DESEMPENO DE LOS PRINCIPALES NEGOCIOS DE CARDIF, AS| COMO LAS MAYORES TARIFAS, SUSTENTARON EL
CRECIMIENTO DE PRIMAS DE SEGUROS NETAS

Al 31 de diciembre de 2023, el total de primas de seguros netas de Cardif reportd un crecimiento de 7.43% anual, sostenido
principalmente por la favorable evolucion en la comercializacion de pélizas asociadas a los ramos de Vida Grupo Particular, Robo y Asalto,
y Desgravamen; los cuales mitigaron el ajuste anual reportado en la produccién del ramo de Misceldneos.

Cabe mencionar que, parte del dinamismo exhibido en los ramos de vida de la Compafiia estuvo impulsado por las alianzas estratégicas
y contratos a largo plazo que mantiene la Compafiia, principalmente, con sus socios del sector financiero y retail. Asimismo, dicho
crecimiento también estuvo favorecido por la suscripcion de tres nuevas alianzas con entidades financieras durante el ejercicio 2023; con
los cuales ha firmado contratos con vigencia entre uno y cinco afios (con posibilidad de ser renovables) para la comercializacion de
productos optativos.

Por el lado del ramo de Desgravamen, el aumento en el primaje reflejo, ademas, el efecto de las modificaciones tarifarias implementadas
desde la segunda mitad de la gestién 2023, las cuales estuvieron asociada a tarjetas de crédito y a créditos de linea paralela. Del mismo
modo, la mayor produccion en el ramo de Robo y Asalto estuvo en linea con la mayor demanda de este tipo de coberturas y el tipo de
productos que ofrece la Compafia.

En linea con lo anterior, al 31 de diciembre de 2023, Cardif mantiene una elevada concentracion en Vida Grupo Particular y Desgravamen,
los cuales representaron 81.42% del total de la produccién de seguros netos.

Tabla 3
BNP Paribas Cardif S.A. Compaiiia de Seguros y Reaseguros

Primas de Seguros Netas por Ramo

(Miles de Soles) Dic-23 Dic-22 Var. Dic-23 / Dic-22
Seguros de Vida 540,631 503,593 +7.35%
Vida Grupo Particular 243,399 215,230 +13.09%
Desgravamen 288,218 279,817 +3.00%
Sepelio de Corto Plazo 9,004 8,533 +5.52%
Ramos Generales 96,641 91,909 +5.15%
Robo y Asalto 63,647 53,154 +19.74%
Miscelaneos 32,711 38,734 -15.55%
Accidentes y Enfermedades 15,689 12,282 +27.74%
Accidentes Personales 10,732 9,127 +17.58%
Asistencia Médica 4,957 3,155 +57.11%
TOTAL 652,961 607,784 +7.43%

Fuente: SBS, Cardif / Elaboracién: Moody’s Local

Reaseguros

EL CAN%BIO EN EL TIPO DE CONTRATO DE REASEGURO EN LA GESTION 2023 IMPACTO EN EL INDICE DE RETENCION DE RIESGOS

Al término del ejercicio 2023, el total de primas retenidas de la Compafiia avanzd 9.58% respecto al cierre del afio previo; lo cual estuvo
en linea con el crecimiento reportado en la comercializacion de pélizas de los principales ramos de Cardif. Adicionalmente, esta evolucion
recoge el efecto de la reduccion anual en primas cedidas (-29.72% anual), explicado principalmente por el cambio del contrato de
reaseguro que, desde el inicio de la gestion 2023, paso a ser de tipo cuota parte a tener un esquema de Stopp Loss; siendo importante
resaltar que hasta el cierre de diciembre de 2023 no se activé dicho contrato.

Por tanto, las caracteristicas del mix de productos de la Compafiia, derivado de su modelo de negocio, asi como el crecimiento de sus
principales productos, propiciaron que el indice de retencion de riesgos avance a 96.42% desde 94.52%, entre el ejercicio 2023 y 2022.
Con ello, esta métrica se posiciond por encima de lo registrado por el promedio de las empresas especializadas en seguros de vida
(88.77% al corte de analisis).

2 El anélisis 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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Asimismo, resulta importante mencionar que, al 31 de diciembre de 2023, la Compaiiia cuenta con contratos de reaseguros de tipo
facultativo, no proporcional y de riesgo catastrofico, con empresas reaseguradoras que cumplen con las condiciones establecidas por la
Resolucion SBS N° 4706-2017, la misma que sefiala que las empresas reaseguradoras deben contar con grado de inversion internacional.

Siniestralidad

EL RATIO DE SINIESTRALIDAD RETENIDA SE MANTIENE EN NIVELES INFERIORES A SUS PARES, IMPULSADO POR LA ALTA RETENCION
DE PRIMAS

Al cierre del ejercicio 2023, la siniestralidad retenida de la Compafiia registré un crecimiento de 36.17% anual, el mismo que capturd el
menor volumen de cesidn de siniestros en comparacion al afio 2022, producto del cambio de contrato de reaseguro mencionado
anteriormente. Todo ello, también vinculado al crecimiento de la cartera en los principales ramos en los que opera la Compafiia.

A pesar de lo anterior expuesto, el aumento del indice de Siniestralidad Retenida al 31 de diciembre de 2023 fue controlado; toda vez
que se elevo a 11.47%, desde 9.23% de 2022. Es decir, el importante aumento en la retencidn de primas mitigd parcialmente el impacto
de la mayor siniestralidad entre ejercicios analizados; lo cual, a su vez, permitio a la Compafiia mantener esta métrica en niveles favorables
en comparacion al promedio reportado por el sector de seguros de vida (51.36% al corte de analisis).

Grafico 1 Grafico 2
Siniestralidad Retenida Siniestralidad Retenida por Linea de Negocio

s Primas Retenidas (eje izq) Ramos Generales - Cardif

mmsssss Siniestros Retenidos (eje izg) . =mme=e- Ramos Generales - Sector Vida
—Siniestralidad Retenida - Cardif Accidentes y Enfermedades - Cardif
----- Siniestralidad Retenida - Sector vida 70% —- — éta:%%esn‘tjees\}/idlinﬁrgggﬁg os - Sector Vida
[ o  eeee. Ramos Vida * - Sector Vida

60%

- 60%
50%
- 50%
40%
- 40%

30%
- 30%

Millones de S/

L 20% 20%

L 10% 10%
- - - - 0% 0% - T T T
Dic.20 Dic.21 Dic.22 Dic.23 Dic.20 Dic.21 Dic.22 Dic.23
Fuente: SBS, Cardif / Elaboracion: Moody's Local * No incluye seguros previsionales.

Fuente: SBS, Cardif / Elaboracién: Moody’s Local

Inversiones y Obligaciones Técnicas
EL PORTAFOLIO DE INVERSIONES MANTIENE UN PERFIL CONSERVADOR, Y LA COBERTURA DE OBLIGACIONES TECNICAS PRESENTA

NIVELES FAVORABLES RESPECTO A SUS PARES

Al 31 de diciembre de 2023, el portafolio de Inversiones Elegibles Aplicadas aumentd 31.58% frente al mismo corte del afio previo; siendo
relevante en esta evolucidn, el aumento registrado depdsitos a plazo y la mayor posicion en Bonos soberanos de Peru, en comparacion
al cierre del ejercicio 2022.

En tanto, las Obligaciones técnicas de la Compafiia incrementaron en 27.54% anual; explicado por la mayor constitucion de reservas
técnicas matematicas de vida y reservas por siniestros pendientes, asi como por el incremento del Margen de Solvencia, en linea con el
crecimiento de la produccién de primas. Sin embargo, dado que el incremento las IEA fue superior, la cobertura de esta cartera sobre las
Obligaciones Técnicas se elevd a 1.19x al cierre de diciembre de 2023, desde 1.15x de la gestion 2022. De igual manera, este ratio se
posiciond en niveles superiores al registrado por el promedio del sector de seguros de vida.

Asimismo, se observa que el portafolio de inversiones de Cardif mantiene una adecuada calidad crediticia y un perfil conservador; toda
vez que la cartera total de inversiones de la Compafila no posee inversiones en instrumentos de capital y tampoco inversiones
inmobiliarias u otras formas de inversion inmobiliaria. Cabe resaltar que, el 99.16% del total de inversiones financieras de Cardif estan
registradas como Disponibles para la Venta, lo cual se encuentra en linea con la naturaleza de las operaciones de la Compafiia.
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Tabla 4
BNP Paribas Cardif S.A. Compaiiia de Seguros y Reaseguros
Composicion del Portafolio de Inversiones Elegibles Aplicadas

(Miles de Soles) Dic-23 % Dic-22 %  Var Dic-23 / Dic-22
Efectivo y Depdsitos 155,155 22.86% 74,620 14.47% +107.93%
Instrumentos Representativos de Deuda 513,237 75.61% 431,225 83.59% +19.02%
Primas por cobrar y préstamos con garantia de podlizas 10,389 1.53% 10,012 1.94% +3.76%
Total Inversiones Elegibles Aplicadas 678,781 100.00% 515,858 100.00% +31.58%

Fuente: SBS, Cardif / Elaboracién: Moody's Local

Por otro lado, destaca que el resultado de inversiones de la Compafiia superd en 57.75% lo obtenido en el ejercicio 2022; ya que estuvo
favorecido por los mayores ingresos financieros por la coyuntura de altas tasas de interés, junto al crecimiento anual de la cartera en
instrumentos de renta fija. Lo anterior logré compensar el mayor gasto financiero y la pérdida por tipo de cambio entre ejercicios
analizados. En este sentido, el ratio de resultado de inversiones sobre inversiones promedio se elevo a 5.71% en 2023, desde 4.83% de
2022; manteniendo a su vez, niveles inferiores al ratio promedio de empresas de seguros de vida (6.55% al corte de analisis).
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Resultado Técnico
EL CRECIMIENTO EN PRIMAS GANADAS FAVORECIO AL MAYOR RESULTADO TECNICO Y CONTUVO EL AUMENTO DE SINIESTROS Y
COMISIONES

Al 31 de diciembre de 2023, el Resultado Técnico de Cardif ascendio a S/92.9 millones, registrando una tendencia creciente respecto al
ultimo ejercicio 2022 (+54.26%). Este comportamiento capturé de manera importante, el crecimiento en primas ganadas netas
(+20.73% anual), luego de que los volumenes de cesidn de primas se redujeran por el cambio en contrato de reaseguro. Lo anterior
permitié mitigar parcialmente el impacto de los mayores siniestros y de la carga de comisiones sobre primas vinculadas a los ramos de
vida entre ejercicios analizados. Esto ultimo, considerando el cambio en el esquema de comision desde finales de 2022, el cual incorporo
la devolucién de la comision en caso de pre-cancelacion del seguro.

En este sentido, tanto el mayor Resultado Técnico como el favorable aumento del resultado de inversiones, contrarrestaron parte del
incremento de los gastos de personal y de servicios de terceros; lo cual coadyuvo a que la utilidad neta de la Compafiia creciera 80.13%
anual al 31 de diciembre de 2023. Esto a su vez, se vio reflejado en sus indicadores de rentabilidad como el retorno promedio para el
accionista (ROAE) y sobre los activos (ROAA), que fueron superiores frente a lo reportado en el ejercicio 2022.

Con referencia al desempefio del Indice Combinado Ajustado de Cardif al cierre de diciembre de 2023, se observa el impacto desfavorable
del significativo aumento en comisiones y de los mayores gastos de administracién, asi como de los mayores siniestros en esta métrica;
a pesar del incremento de primas retenidas y de los mayores ingresos financieros. En este sentido, este ratio se elevd a 88.05% desde
83.10% entre 2023 y 2022; presentandose aun en niveles superiores a la media de sus pares (61.99% al corte de anélisis).

En relacion con lo anterior, también se identifica que el incremento del Indice de Agenciamiento de la Compafiia estuvo relacionado a la
mayor produccién de primas; ya que el modelo de negocio de Cardif presenta alta dependencia de negocios que ostentan elevadas
comisiones. Al respecto, es necesario precisar que, en la estructura de gastos y costos de la Compafiia, no se considera la presencia de
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intermediarios de seguros o publicidad masiva como parte de sus gastos administrativos; ya que todo ello se canaliza mediante sus socios
estratégicos, lo cual, a su vez, lo diferencia de sus pares de seguros de vida.
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Liquidez y Calce

LOS INDICADORES DE LIQUIDEZ MEJORAN DE MANERA SIGNIFICATIVA EN COMPARACION AL PROMEDIO DE SUS PARES

Los indicadores de liquidez corriente (1.10x) y efectiva (0.61x) de la Compafia al cierre de la gestion 2023 mejoraron respecto al afio
previo, y se ubicaron en niveles superiores en comparacion al promedio de sus pares de seguros de vida.

La evolucion de ambos ratios de liquidez recoge el importante aumento anual del saldo en Caja, sustentado por el mayor resultado del
ejercicio, asi como los flujos percibidos por redencion de inversiones financieras. Ademas, aportd que el incremento de pasivos corrientes
fuera en menor magnitud respecto al registrado en los activos corrientes; siendo relevante mencionar las mayores reservas técnicas por
siniestros y el avance de las cuentas por pagar a asegurados, en linea con la contraccion de los niveles de cesion de riesgo.

Solvencia

EL RATIO DE SOLVENCIA SE AJUSTA POR EL AUMENTO DEL MARGEN DE SOLVENCIA, PERO SU COBERTURA SE MANTIENE FAVORABLE
Al 37 de diciembre del 2023, el Patrimonio Efectivo de la Compafiia ascendio a $/268.0 millones (+13.09% anual) y dicha evolucién se
sostuvo en la constitucion de reserva facultativa por S/17.3 millones y de reserva legal por S/1.9 millones. Sin embargo, los Requerimientos
Patrimoniales registraron un mayor avance (+28.90% anual), asociado principalmente con al crecimiento anual del Margen de Solvencia,
en linea con los mayores niveles de produccion.

Este mayor incremento en Requerimientos Patrimoniales, respecto al observado en el Patrimonio Efectivo, repercutié en un ajuste del
ratio de solvencia (Patrimonio efectivo / Requerimientos patrimoniales) a 1.32x desde 1.54x entre 2023 y 2022. Sin embargo, es
importante mencionar que, al corte de analisis, esta métrica todavia se situo en niveles favorablemente superiores a lo presentado por
el promedio por las empresas de seguros de vida (1.28x al cierre de 2023).

Por otro lado, se identifica que la mejora del indicador de Patrimonio Efectivo sobre Endeudamiento a 2.81x (vs. 2.12x de 2022), estuvo
explicada por el retroceso en 14.48% en el nivel de Endeudamiento, dada la deduccién en el calculo de mayores reservas técnicas entre
ambos ejercicios.

Adicionalmente, es de mencionar que el aumento del Patrimonio neto de la Compafiia al cierre de 2023 (+21.42% anual) se sostuvo en
la utilidad del ejercicio y en menor medida, por la ganancia neta no realizada por valorizacién de Inversiones Disponibles para la Venta
por $/9.4 millones.
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BNP PARIBAS CARDIF S.A. COMPANIA DE SEGUROS Y REASEGUROS

Principales Partidas del Estado de Situacién Financiera

(Miles de Soles) Dic-23 Dic-22 Dic-21 Dic-20
TOTAL ACTIVO 810,441 722,340 597,927 483,783
Caja y bancos 155,157 74,848 63,458 73,225
Inversiones 515,387 431,225 349,931 295,587
Cuentas por Cobrar Operaciones de Seguros Netas 64,420 84,429 57,870 35,281
Cuentas por Cobrar Reaseguradores y Coaseguradores Netas 4,156 4,174 5,988 5,747
Activo por Reservas Técnicas Reaseguradores 1,665 42,770 35,438 8,662
Inmuebles, Muebles y Equipo, Neto 1,095 925 844 699
TOTAL PASIVO 499,281 466,065 383,563 197,803
Cuentas por Pagar a Reaseguradores y Coaseguradores 3,265 8,645 11,926 2,438
Reservas Técnicas por Siniestros 135,004 110,529 94,933 57,945
Reservas Técnicas por Primas 224,763 208,358 168,418 52,378
TOTAL PATRIMONIO NETO 311,160 256,276 214,364 285,980
Capital Social 248,772 248,772 368,772 359,052
Reservas 19,262 0 0 0
Ajustes al Patrimonio 9,426 (11,760) (5,767) 13,889
Resultados Acumulados 33,699 19,263 (148,641) (86,962)

Fuente: SBS / Elaboracion: Moody's Local

Principales Partidas del Estado de Resultados

(Miles de Soles) Dic-23 Dic-22 Dic-21 Dic-20
Primas Netas 636,549 537,398 345,444 297,258
Primas Cedidas Netas (23,385) (29,514) (34,621) (8,313)
Primas Ganadas Netas 613,164 507,885 310,823 288,945
Siniestros Incurridos Netos (72,188) (53,014) (119,315) (55,034)
Resultado Técnico Bruto 539,557 454,287 190,895 233,911
Comisiones sobre Primas y Reaseguros Netas (430,810) (379,134) (288,214) (180,596)
Ingresos (Gastos) Técnicos Neto (15,889) (14,960) (14,495) (10,842)
Resultado Técnico 92,858 60,194 (111,814) 42,473
Resultado de Inversiones 35,111 22,258 12,898 13,795
Gastos de Administracion Netos (82,272) (63,743) (71,325) (63,687)
Resultado Neto 33,699 18,708 (148,641) (5,053)

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

INDICADORES FINANCIEROS Dic-23 Dic-22 Dic-21 Dic-20
Solvencia
Patrimonio Efectivo / Requerimientos Patrimoniales 1.35x 1.54x 1.64x 3.13x
Patrimonio Efectivo / Endeudamiento 2.81x 2.12x 2.72x 5.19x
Cobertura de Obligaciones Técnicas 1.19x 1.15x 1.13x 1.38x
Cobertura de Obligaciones Técnicas de Ramos de Vida 1.14x 1.15x 1.11x 1.32x
Reservas Técnicas / Patrimonio Efectivo 1.34x 1.35x 1.23x 0.41x
Pasivo Total / Patrimonio 1.6x 1.82x 1.79x 0.69x
Siniestros Retenidos / Patrimonio Promedio 0.25x 0.23x 0.55x 0.19x
Primas Retenidas / Patrimonio Promedio 2.18x 2.49x 1.99x 0.9x
Siniestralidad
indice de Siniestralidad Directa (" 11.45% 10.56% 29.33% 21.69%
indice de Siniestralidad Total @ 11.45% 10.56% 29.33% 21.67%
indice de Siniestralidad Cedida ¢ 11.06% 33.48% 39.38% 50.85%
indice de Siniestralidad Retenida ) 1M.47% 9.23% 27.91% 20.74%
Rentabilidad
Resultado Técnico / Primas Retenidas 14.75% 10.48% -26.15% 16.01%
Resultado Inversiones / Inversiones Promedio 5.71% 4.83% 3.49% 3.73%
Resultado Inversiones / Primas Retenidas 5.58% 3.87% 3.02% 5.20%
ROAE 0 11.88% 7.95% -59.42% -1.91%
ROAA () 4.40% 2.83% -27.48% -1.05%
Liquidez
Liquidez Corriente 1.10x 0.93x 0.81x 1.31x
Liquidez Efectiva 0.61x 0.32x 0.33x 0.61x
Gestion
indice de Retencién de Riesgos ) 96.42% 94.52% 87.55% 96.92%
indice Combinado 93.40% 87.19% 112.60% 113.86%
indice Combinado Ajustado 88.05% 83.10% 108.72% 107.24%
indice de Manejo Administrativo (19 65.98% 11.97% 17.29% 25.05%
indice de Agenciamiento (" 13.50% 62.38% 59.03% 66.05%
Periodo promedio de cobro de primas (dias) 43 45 43 37
Periodo promedio de pago de siniestros (dias) 227 243 102 21

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

2
)

(
(
(3

(4) (Siniestros de Primas Retenidas Anualizados / Primas Retenidas Anualizadas)
()
(6)
(
(
(
(
(

Siniestros de Primas Totales Anualizados / Primas Totales Anualizadas)

Siniestros de Primas Cedidas Anualizados / Primas Cedidas Anualizadas)

Utilidad Neta Anualizada / Activo Promedio)

7) (Primas Retenidas Anualizadas / Primas Totales Anualizadas)
8)

9)

10) (Gastos de Administracion Anualizados / Primas Retenidas Anualizadas)

(
(
(
(Utilidad Neta Anualizada / Patrimonio Promedio)
(
(
(

Siniestros Retenidos Anualizados + Comisiones Retenidas Anualizadas + Gastos de Administracion Anualizados) / Primas Retenidas Anualizadas)

(Siniestros Retenidos Anualizados + Comisiones Retenidas Anualizadas + Gastos de Administracion Anualizados) / (Primas Retenidas Anualizadas + Resultado de Inversiones))

11) (Comisiones de Primas de Seguros Anualizadas / Primas de Seguros Anualizadas)
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Anexo |

Historia de Clasificacion”

BNP Paribas Cardif S.A. Compaiiia de Seguros y Reaseguros

Clasificacion Perspectiva Clasificacion Perspectiva
Instrumento Anterior AnteF:'ior Actual Actu':l Definicién de la Categoria Actual
(al 30.06.23) % (al 31.12.23)

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

Entidad A Estable A Estable 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.

" El historial de las clasificaciones otorgadas en las dltimas cinco evaluaciones se encuentra disponible en la pagina web de Moody’s Local.
2/ Sesion de Comité del 26 de setiembre de 2023.

Declaracién de Importancia

La clasificacion de riesgo del valor constituye Gnicamente una opinion profesional sobre la calidad crediticia del valor y/o de su emisor
respecto al pago de la obligacién representada por dicho valor. La clasificacion 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. El presente informe se encuentra publicado
en la pagina web de la empresa (http://www.moodyslocal.com), donde se pueden consultar documentos como el Cédigo de Conducta,
la Metodologia de Clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes. La informacidn utilizada en este informe comprende los Estados
Financieros Auditados al 31 de diciembre de 2020, 2021, 2022 y 2023 de BNP Paribas Cardif S.A. Compafiia de Seguros y Reaseguros,
asi como informacion adicional proporcionados por la Compafiia. 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 Compariias de Seguros vigente publicada en la pagina
web de la empresa el 2 de agosto de 2021. 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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de la posibilidad de dichas pérdidas o dafios, incluido pero no limitado a: (a) lucro cesante presente o futuro o (b) cualquier pérdida o dafio que surja cuando el instrumento financiero en cuestion no sea
objeto de una calificacion crediticia concreta otorgada por MOODY'S.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad con respecto a
pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido pero no limitado a, negligencia (pero excluyendo fraude, conducta dolosa o cualquier otro tipo de
responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores,
o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada con la informacion aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso de tal informacion.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN
FIN DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCQ"), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos de deuda
(incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la asignacién de cualquier
calificacion, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacion. MCO y Moody's Investors Service también mantienen politicas y procedimientos para garantizar la
independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias de Moody's Investors Service,Inc. La informacion relativa a ciertas afiliaciones que pudieran existir entre directores
de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones crediticias de Moody's Investors Service y asimismo han notificado publicamente a la SEC que poseen una participacion
en MCO superior al 5%, se publica anualmente en www.moodys.com , bajo el capitulo de “/nvestor Relations — Corporate Governance — Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy”
["Relaciones con Inversores - Gestién Corporativa — Documentos Constitutivos - Politica sobre Relaciones entre Directores y Accionistas” .

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacién de Riesgo S.A., Moody's Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody's Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE Clasificadora
de Riesgo S.A., y Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (conjuntamente, las "Moody’s Non-NRSRO CRAs", por sus siglas en ingles) son subsidiarias de agencias de calificacion crediticia de propiedad
total indirecta de MCO. Ninguna de las Moody's Non-NRSRO CRAs es una Organizacion Reconocida Nacionalmente como Organizacion Estadistica de Calificacion Crediticia.

Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacién en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's, Moody's
Investors Service Pty Limited ABN 61003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (segun corresponda). Este documento est4 destinado unicamente
a “clientes mayoristas” segtin lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted declara ante MOODY'S ser un
"cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o indirectamente, este documento ni su
contenido a “clientes minoristas” segtin se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacion
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 relaciéon
con valores cotizados o propuestos para su cotizacion 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 Calificacién de Moody's Investors Service): Por favor notar que una Opinion 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 Calificacién
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 seguin se define en las leyes
o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracion de registro, circular de oferta, prospecto ni en ninglin otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse
para cumplir con ningtn requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para ningun propésito regulatorio ni para ninguin 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.

MoobDy’s

LOCAL

BNP Paribas Cardif S.A. Compaiiia de Seguros y Reaseguros


http://www.moodys.com/

	Resumen
	Generalidades
	Análisis Financiero de BNP Paribas Cardif 1F
	Anexo I
	Historia de Clasificación1/

