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Pacifico Compania de Segurosy
Reaseguros

Perfil

Pacifico Compaiiia de Seguros y Reaseguros (en adelante, “la Compaiiia”) nace de la fusion
por absorcién efectuada el 1 de agosto del 2017 entre El Pacifico Vida Compania de
Seguros y Reaseguros en calidad de absorbente y El Pacifico Peruano Suiza Compania de
Seguros y Reaseguros en calidad de absorbida. Como resultado de la fusién, todos los
bienes, derechos, obligaciones y demas relaciones juridicas que correspondian a la
sociedad absorbida fueron transferidos a la sociedad absorbente.

La Compaiiia es una subsidiaria de Credicorp Ltd. (una empresa constituida en Bermudas),
la que al 31 de diciembre del 2020 y 31 de diciembre del 2019 posee directamente el
65.20% de las acciones representativas del capital social de la Compafiia y en forma
indirecta, a través de Grupo Crédito, el 33.59%, por lo que la participacion total de
Credicorp Ltd. en el capital social de la Compaiiia asciende a 98.79%.

Fundamentos

Apoyo y Asociados decidi6 ratificar: i) la Clasificacion de la institucion en A+; vy, ii) la
Clasificacion al Primer y Segundo Programa de Bonos Subordinados en AA+(pe); en virtud
de la fortaleza patrimonial y evolucién favorable en su desempefo a partir de la fusién
entre Pacifico Vida (PV) y Pacifico Peruano Suiza (PPS) realizada en agosto 2017.

Para la Clasificadora, la fusion ha permitido: i) una mejora en los indicadores de fortaleza
patrimonial por la mayor base patrimonial consolidada; ii) un mejor desemperio del ratio
combinado producto de las eficiencias generadas; iii) la consolidacion de su posicién
competitiva; v, iv) un mayor calce entre activos y pasivos del negocio, dado el mayor pool
de inmuebles que facilita calzar las operaciones de largo plazo del negocio de vida.
Adicionalmente, la Clasificadora resalta la diversificacién del portafolio de primas y el
know how operativo que mantiene en los ramos en los que participa. Los fundamentos de
la clasificacion son los siguientes:

Sélida Posicion Competitiva y Sinergias Comerciales: La compaiia es una de las
aseguradoras lideres del mercado local con una participacion de 25.8% de las primas
totales. Adicionalmente, Pacifico es la lider del segmento de Riesgos de Vida (47.1% del
total del mercado de seguros), con una participacion de 30.0% en estos ramos. Apoyo y
Asociados opina que la renovada capacidad de generacion de ingresos de laempresarefleja
los esfuerzos de mejora en la gestion y el continuo desarrollo de sus canales, lo que le
permite defender efectivamente su posicion en entornos de mayor competencia y/o de
cambios regulatorios a los que se puede encontrar expuesto el portafolio de primas
(principalmente rentas vitalicias). En opinion de la Clasificadora, la fusion consolidé de
manera importante su posicién de mercado. Adicionalmente, su vinculo con Credicorp, el
principal holding financiero del pais le permite utilizar como canales de distribucion al
Banco de Crédito del Pert y a MiBanco, a la vez que le provee de un sélido respaldo
patrimonial.

Sélidos indicadores de solvencia patrimonial: La importante base patrimonial del negocio
de seguros, resultado de su propia generacion, ha permitido una adecuada cobertura de los
requerimientos regulatorios y un también adecuado nivel de apalancamiento financiero.
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Indicadores Financieros

Resumen Indicadores Financieros

(S/. MM.) Dic-20 Dic-19 Dic-18
Activos 14,674 12,817 11,654
Patrimonio 2,433 2,379 2,076
Primas totales 3,656 3,664 3,403
Primas ganadas netas 2,494 2,552 2,333
Utilidad neta 259 469 323
ROAA (%) 1.9% 3.8% 2.9%
ROAE (%) 10.8% 21.0% 15.6%
Ratio combinado (%) 85.2% 80.5% 77.2%

Fuente: SBS, Pacifico
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Asi, en los Ultimos afos la compaiiia ha mantenido un nivel moderado de apalancamiento
(Patrimonio Efectivo / Endeudamiento), el cual se situd en 2.3x a diciembre 2020 (2.6x a
diciembre 2019). Cabe sefalar que, pese a la existencia de obligaciones financieras
subordinadas por parte de Pacifico, este indicador no difiere materialmente de la media del
sistema (2.7x).

Calidad del portafolio de inversion y adecuada cobertura de reservas: Las inversiones
mantienen un perfil conservador reflejado en un portafolio mayoritariamente de renta fija
con bajo riesgo crediticio y adecuada diversificacion. Los criterios de seleccion de activos
son mas conservadores que el promedio de la industria en lo referido a la constitucién de
reservas técnicas, los mismos que siempre han acompanado el crecimiento de sus negocios.

Asimismo, es notable que durante los ultimos afos el desempeno del portafolio de
inversiones se mantenga cercano al promedio del sistema (medido como resultado de
inversiones / inversiones promedio), considerando su perfil relativamente mas
conservador. Adicionalmente, se espera que los activos inmobiliarios provenientes del
negocio de seguros generales contribuyan a un mejor calce de las obligaciones del negocio
de vida, mejorando la holgura frente a indicadores de requerimientos regulatorios.

Enfoque en la gestion técnica y de riesgos: Apoyo & Asociados considera que los
estandares de tarificaciéon, gestién de activos y pasivos y conservadoras politicas de
inversion son el pilar del desempefo que ha mostrado la compania en los Gltimos afos. Si
bien dichas politicas se mantienen, la Clasificadora observa que en virtud de la coyuntura
asociada al COVID-19, a diciembre 2020, se registré mayor siniestralidad retenida y
menores ingresos por menor primaje. Esto impacté negativamente el resultado técnico que
pasé de S/ 111.0 MM en diciembre 2019 a negativo S/ 53.9 MM. Adicionalmente, se
tuvieron mayores gastos financieros (originados principalmente por la desvalorizacion de
las inversiones dada la coyuntura actual) y una mayor pérdida por diferencia de cambio, lo
cual provocé que finalmente la utilidad neta se vea reducida en 44.7% si se compara con lo
registrado en el 2019. Asi, los indicadores de rentabilidad se vieron afectados dando como
resultado un ROAA y ROAE de 1.9% y 10.8%, respectivamente (3.8% y 21.0%,
respectivamente, a diciembre 2019).

Entorno Econémico Adverso: Se espera que la crisis del Coronavirus (COVID-19) contintie
impactando el crecimiento de la economia peruana y la situacion financiera de sus
empresas. Los diversos sectores econémicos del Peru se han visto afectados por el COVID-
19. Durante el 2020, la economia peruana registré una contraccion de 11.1%, siendo la
mayor caida desde 1989, debido al freno que tuvo el aparato productivo con la cuarentena
implementada el 15 de marzo 2020 para contener la propagacion del Covid-19 (PBI abril:
-40%). Los sectores mas afectados fueron restaurantes y alojamiento, construccion,
comercio, mineria e hidrocarburos.

Ante esta coyuntura, durante el 2020, los efectos observados en Pacifico Seguros son:
(i) menor actividad comercial como resultado de las restricciones a la movilizacién; (ii)
implementacién de medidas en beneficio del asegurado como la cobertura de seguro de
vida y salud de sus asegurados que tengan COVID-19; (iii) reembolsos parciales de primas
de seguros de automdvil; y, (iv) nuevos gastos, incluyendo donaciones y gastos operativos
relacionados con medidas de gestién de crisis.

En este contexto, la clasificacion otorgada se sustenta principalmente en la importante
solvencia patrimonial, liquidez holgada y acotado efecto de la crisis en el portafolio de
inversiones, lo que a su vez permite que la cobertura de obligaciones técnicas no se vea
amenazada. Adicionalmente, se espera que la participacion de mercado de la compaiia se
mantenga estable, lo mismo que sus indicadores de desempenio.
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¢Qué podria modificar las clasificaciones asignadas?

Otros aspectos que la Clasificadora considera que también podrian gatillar una accion de
clasificacion son:

¢ Un cambio material en la politica de suscripcién que afecte el desempeno del negocio y
comprometa la fortaleza financiera

e Unmenor control del gasto que afecte materialmente el nivel de eficiencia de lacompaiia

e Un cambio en la politica de inversién que incremente el riesgo y/o reduzca la cobertura
de las obligaciones técnicas

e Una reduccion significativa de la solvencia patrimonial de la aseguradora

¢ Impacto material por los efectos de la crisis asociada al COVID-19, mas alld de los
esperados por la Clasificadora

Pacifico Seguros
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Hechos de Importancia

El 6 de mayo del 2019, Fitch Ratings mejord la clasificacion de
Pacifico Seguros a BBB+ desde BBB, con perspectiva estable.
A pesar del actual entorno econémico adverso, el 03 de junio
del 2020, la clasificadora internacional decidid ratificar la
clasificacion de BBB+ con perspectiva estable considerando
que: i) la escala operativa de la aseguradora y su perfil
comercial, permite sostener fuertes ventajas competitivas; ii)
los indicadores de desempeno se han mantenido favorables
debido al resultado por inversiones asociado a la gestién de
instrumentos a largo plazo; iii) los impactos por el COVID-19
podrian tener un efecto limitado en los resultados y
moderado en la capitalizacidn; vy, iv) la cartera de inversiones
de la empresa se concentra en instrumentos de bajo riesgo.
Asimismo, se destaca que la estructura del portafolio de
inversiones esta equilibrada entre valores para la gestion de
activos/ pasivos (ALM) y liquidez para responder a los pasivos
acorto plazo.

Cabe mencionar que, una vez superada la coyuntura actual, la
calificacion otorgada puede mejorar si la compaiia mantiene
sus resultados operativos y financieros junto con una
reduccion en el ratio de apalancamiento neto, mejor
flexibilidad financiera (evidenciada en una diversificacion de
fuentes de financiamiento) y una mayor sofisticacion de las
medidas de adecuacién de reservas mediante la adopcion de
normas internacionales.

Perfil

A partir del 01 de agosto del 2017, como resultado del
proceso de fusion por absorcién de Pacifico Peruano Suiza
por Pacifico Vida, la operacién en su conjunto se consolido
bajo el nombre de Pacifico Seguros con autorizacién SBS
N°2836-2017 para operar en ramos de seguros de vida y
generales.

La compaiiia ofrece los servicios de Seguros de Vida
Individual, Seguros de Vida Grupal, Seguros de Vida Ley,
Seguros Complementarios de Trabajo de Riesgo, Seguros de
Desgravamen, Seguros de Vida Previsionales, Rentas
Vitalicias, Renta Particular y Seguro de Accidentes
Personales. Por su parte, en los ramos de riesgos generales,
Pacifico ofrece coberturas patrimoniales tales como Incendio,
Terremoto, Vehiculos, Ramos Técnicos, entre otros.

Al realizar la integracion de sus unidades de negocios de
Seguros Generales y Prestaciones de Salud (Asistencia
Médica) con el negocio de Vida se generaron importantes
sinergias en costos y mejoras en la gestion agregada del
negocio asegurador.

Asimismo, la Compaiia a través de sus subsidiarias
Crediseguro S.A. Seguros Personales y Crediseguro S.A.

Seguros Generales y de su asociada Pacifico EPS, participa de
los negocios de seguros multiples y de salud.

Por otro lado, el accionariado de Pacifico Compafia de
Seguros y Reaseguros estd conformado por Credicorp LTD,
con el 65.20%, y Grupo Crédito S.A., con el 33.59% de las
acciones, por lo que la participacién total de Credicorp Ltd. en
el capital social de la Compaiia asciende a 98.79%. Cabe
mencionar que, Pacifico Seguros cuenta con clasificaciéon de
‘BBB+’ con perspectiva estable otorgada por FitchRatings, la
cual fue ratificada en junio del 2020, siendo la Unica compaiiia
aseguradora peruana que alcanza esta clasificacion
internacional.

Estrategia

El modelo de negocios de la Compaiia hace énfasis en la
adecuada gestion de los riesgos, capitalizacion, desarrollo de
nuevos negocios y excelencia en el servicio.

A nivel mas especifico, se tiene por meta sobrepasar todos los
indicadores de desempefio histérico, asi como seguir
consolidando sus operaciones tanto en el mercado de seguros
de viday generales. Asimismo, la fidelizacion de sus clientes y
el énfasis en crear un ambiente laboral mucho mas positivo e
innovador son politicas principales. Asi, la estrategia de la
Companiia se centra en los siguientes frentes:

i) Manejo conservador de sus negocios en cuanto al
establecimiento de politicas de suscripcion (pardmetros
de riesgo) y politicas de inversion, lo que ha permitido
mantener adecuados niveles de rentabilidad incluso en
periodos de alta presidon competitiva.

ii) Busquedade nuevasoportunidades comerciales, de cara

areducir lavolatilidad de su cartera en lineas de negocio

de alta siniestralidad. También considera importante el

mantenimiento de seguros contratados por empresas e

instituciones financieras, asi como la diversificacion y

fortalecimiento de canales de distribucion, los cuales,

aparte de la red propia, se han extendido hacia tiendas
por departamento, empresas de servicios publicos y los
banca seguros.

Desarrollo de nuevos canales de distribucion que

permitan llegar a segmentos de menores ingresos vy el

desarrollo de una oferta de productos y valor con
presencia digital creciente.

=

Asimismo, dado el contexto actual por el COVID-19, la
compania ha tomado una serie de medidas entre las que
destacan:

i) Colaboradores: 99% de colaboradores se encuentranen
trabajo remoto y se han realizado comunicaciones de
coyuntura via workplace con mas de 13 mil
visualizaciones. De esta manera, la compania busca una
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reestructuracion comercial dando prioridad a la
integridad fisica de sus colaboradores.
ii) Sociedad: Se han realizado la Campafia Donacién
Héroes, iniciativas de devolucion de primas vehiculares,
100% cobertura y O Copago en casos COVID-19,
donacion Respira Perd y mas de 70 comunicaciones de
coyuntura.
Financieros: Se mantiene una posicién liquida y buen
nivel de cumplimiento de ratios regulatorios. Asimismo,
se mantuvieron las clasificaciones de riesgo de
FitchRatings, Moody’s y AM Best.
iv) Atencion al cliente: Se dio atencion de la Central de
Informacion y Consulta (CIC) a través de 100 asesores
de manera remota (antes 115 presenciales), 25,000
requerimientos y consultas atendidos semanalmente,
26% de las atenciones se resuelven de manera digital y
el 96% de incidentes de Vida son atendidos dentro de los
7 dias Utiles establecidos.

=

Analisis Financiero

Produccion y Siniestralidad

Dada la coyuntura actual y en linea con lo esperado por la
Clasificadora, durante el 2020, Pacifico Seguros mostré una
ligera caida en la suscripcion de primas totales respecto del
2019. Asi, las primas tuvieron una disminucién del orden de
0.2% respecto del 2019 (S/ 3,656.1 MM s,
S/ 3,664.4 MM). Cabe resaltar que, mientras que las primas
correspondientes a los Ramos de Accidentes y Enfermedades
y Ramos Generales, mostraron una disminucion de 1.7% y
0.1%, respectivamente, el primaje de Ramos Vida mostré un
aumento de 0.1%.

Evolucidn de Suscripcion Total por Ramo
25 (S/ Millones)
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Fuente: SBS, Pacifico.

En cuanto a la composicién del primaje por ramos, la
Aseguradora continta en linea con la tendencia evidenciada
desde el 2016, por la que los Ramos de Vida han ido tomando
mayor protagonismo sobre el portafolio total de las

suscripciones. A diciembre 2020, los Ramos de Vida
alcanzaron el 54.7% del total de primas de la Aseguradora
(54.5% al cierre del 2019).

Composicion de Suscripcion Total por Ramo
100%

80%

60%

40% 18.4% 17.2% 16.9%
12.0%
20% 29.1% 28.3% 28.3%
19.9%
0%
Dic-17 Dic-18 Dic-19 Dic-20
B Ramos Generales W Accidentesy Enfermedades

Fuente: SBS, Pacifico.

Al termino del 2020 y a diferencia del comportamiento del
sistema, la compania registré un aumento de los Ramos de
Vida (+0.1%), comparada con una caida registrada en el
sistema (-4.0%), que se explica principalmente por la mayor
suscripcion ganada en primas de Vida Individual (+7.0%) y
Desgravamen (+8.0%).

Asimismo, cabe mencionar que, en el 2018, Renta Particular
fue el Ramo que liderd el crecimiento de los Ramos Vida
(+83.5% respecto 2017). Sin embargo, durante el 2019, Renta
Particular registré un menor nimero de primas explicado por
la menor incidencia relativa de fondos disponibles para este
tipo de productos en virtud del marco regulatorio asociado al
REJA y JAO dentro de los segmentos atendidos por Pacifico.
Durante el 2020, se registré un crecimiento acotado de 2.3%
en estas primas.

Por otro lado, la produccién de Rentas Vitalicias disminuyé en
72.6%, durante el 2020. Cabe resaltar la relacion
complementaria que presentan Renta Particular y Rentas
Vitalicias, por lo que, de considerarse ambos rubros de
manera agregada, el efecto hubiera sido sélo -2.1% (-25.9%
durante el 2019).

En diciembre del 2020, se efectud la quinta convocatoria para
la “Licitacion Publica No.175/2020”, con cobertura del 1 de
enero del 2021 al 31 de diciembre del 2022. Como resultado
del proceso de licitacion, la Compania resulté adjudicatariade
esta cobertura de riesgos de invalidez, sobrevivencia y gastos
de sepelio, obteniendo dos sextos de la cartera. A diciembre
2020, estas primas representan el 18.5% de las suscripciones
de Ramos de Vida.

Respecto de los Ramos Generales (28.3% de las primas al
cierre del 2020), la menor suscripcién de estos estuvo
explicada principalmente por la caida en el primaje de

Pacifico Seguros
Reporte de Clasificacion | marzo 2021

aai.com.pe 5



Asociados a:

APOYO&
SOCIADOS FitchRatings

AA I

Instituciones Financieras
Seguros

Aviacion (-18.3% respecto de diciembre 2019) y Vehiculos
(-11.2%). Cabe resaltar que, la caida en el primaje obtenido en
vehiculos, también se vio influenciada por la decision de la
aseguradora de devolver parte de las primas a sus clientes
como una ayuda a sus asegurados por la actual coyuntura.

En cuanto a los dos principales rubros de la Aseguradora en
Ramos generales, Vehiculos (31.0% del total de primas en
Ramos Generales) y Terremoto (19.4% del total de primas en
Ramos Generales), el rubro Terremoto registré un
crecimiento de 8.8% a diciembre 2020 debido a las
renovaciones de contratos y algunas re-tarificaciones del
portafolio, mientras que Vehiculos obtuvo una caida de
11.2%, como se menciond anteriormente.

Por ualtimo, la disminucién de la suscripcién en los Ramos de
Accidentes y Enfermedades (16.9% de las primas a diciembre
2020) fue explicada por la caida en el primaje de Escolares
(-63.1% respecto de 2019) y SOAT (-30.0%), en linea con la
actual coyuntura.

Pacifico - Primas Totales

Dic-19 Dic-20 Var. Anual
S/000 % S/000 %
Patrimoniales 674,328 18.4%| 714,219 19.5% 5.9%
Vehiculares 361,403 9.9%| 320,919 8.8% -11.2%
Acc.y Enferm. 629,835 17.2%| 619,327 16.9% -1.7%
Vida 1,127,461 30.8%| 1,149,975 31.5% 2.0%
Renta Particular 262,082 72%| 268,016 7.3% 2.3%
Rentas Vitalicias 223,244 6.1%| 214,189 5.9% -4.1%
Previsionales 386,070 10.5%| 369,480 10.1% -4.3%
Total 3,664,423 100.0%| 3,656,126 100.0% -0.2%

Fuente: SBS, Pacifico

En cuanto al primaje del sistema, éste registré una caida de
0.5% respecto de diciembre 2019, lo que se explica por una
disminucién en Ramos Vida del orden de 4.0%, mitigado por
un crecimiento de las primas de los Ramos Generales y
Accidentes y enfermedades del orden de 3.3% y 1.8%,
respectivamente.

Primas (S/ MM)y Participacién de Mercado

Dic-19 Dic-20

Pacifico Sistema % Pacifico Sistema
Ramos Generales 1,036 5,260 19.7% 1,035 5,434 19.0%
Accidentesy Enfermedades 630 2,018 31.2% 619 2,055 30.1%
Ramos Vida 1,999 6,948 28.8% 2,002 6,667 30.0%
Total 3,664 | 14,226 25.8% 3,656 | 14,157 25.8%

Fuente: SBS, Pacifico

A diciembre 2020, Pacifico mantuvo su posicién relativa de
mercado con una participacion de 25.8% de las primas totales
del sistema asegurador peruano. En Ramos de Vida mantiene
un claro liderazgo, con el 30.0% de participacion (28.8% a
diciembre del 2019). Adicionalmente, la Aseguradora
mantiene el segundo lugar en los Ramos Generales (19.0% de
las primas totales del sistema).

La Clasificadora considera que la compafiia cuenta con una
ventaja competitiva asociada a su amplio acceso a canales de
comercializacion, una franquicia comercial lider dentro del

sector, una mezcla de productos bien diversificada y un perfil
deriesgo comercial en linea con el promedio de la industria. El
perfil mencionado también considera la alta concentracion
geogréfica, que es un reflejo del desarrollo centralizado del
pais.

En virtud de su estrategia, la Compafia ha realizado un
esfuerzo importante para continuar desarrollando negocios
rentables y sostenibles, de forma que, de mantenerse la
tendencia de crecimiento medio, registraria una tasa de
crecimiento anualizada de 7.9% en los Gltimos cinco afios.

Asimismo, Apoyo & Asociados considera que, de acuerdo con
la estrategia del grupo asegurador, Pacifico Seguros
continuard diversificando sus canales y segmentos de
mercado, asi como orientdndose hacia productos de riesgo
atomizado. La Clasificadora considera que la integracion de
las compaiiias, resultado de la fusion, ha permitido mejoras
importantes en la eficiencia de la operacién, asi como la
generacion de sinergias en el negocio y mayor diversificacion
de sus lineas.

Por otro lado, la siniestralidad total registrada a diciembre
2020 ascendio aS/ 1,927.6 MM (52.7% de las primas totales),
lo cual fue mayor alos S/ 1,839.1 MM registrados a la misma
fecha del afo anterior (50.2% de las primas totales de dicho
afno). Lo anterior, se explica por una mayor siniestralidad de
las primas de los Ramos de Vida, la cual aumenté en un 35.6%
respecto a la siniestralidad registrada en el 2019.

En cuanto a la siniestralidad retenida, ésta mostré un
deterioro, pasando de 48.1% a 53.3%, efecto que se aprecia
también en otros pares comparables de la industria. Lo
anterior se explica, por el aumento de la siniestralidad de las
primas retenidas correspondiente a los seguros de
Desgravamen y Seguros Previsionales.

Evolucion de la Siniestralidad Retenida
55%

50%
45%

40%

35%
Dic-16 Dic-17 Dic-18 Dic-19 Dic-20

~O—Pacifico =O—Sistema

Fuente: SBS, Pacifico.

En Seguros de Vida, la Empresa registra una siniestralidad
retenida por debajo del sistema a diciembre 2020 (35.1% vs

Pacifico Seguros
Reporte de Clasificacion | marzo 2021

aai.com.pe 6



Asociados a:

APOYO&
SOCIADOS FitchRatings

AA I

Instituciones Financieras
Seguros

35.3%). No obstante, cabe mencionar que la suscripcion de
estos seguros esta asociada a una importante generacion de
reservas Matematicas de Vida (S/ 7,881.3 MM a diciembre
2020).

Por el lado de Ramos Generales, los seguros vehiculares, que
fueron su rubro principal, han tenido una siniestralidad
retenida menor que la del sistema a diciembre 2020 e
inclusive menor a la registrada en diciembre 2019 (38.9% en
diciembre 2020 vs. 54.7% en diciembre 2019).

Resultados

Al cierre de diciembre 2020, el resultado neto fue de
S/ 259.1 MM, un 44.7% por debajo de lo registrado el mismo
mes del afo anterior. El resultado técnico pasdé de
S/ 111.0 MM en diciembre 2019 a un resultado negativo de
S/ 53.9 MM en diciembre 2020. Lo anterior se explica por el
aumento en la siniestralidad retenida explicado
anteriormente. Adicionalmente, la combinacién de mayores
gastos financieros y una pérdida por tipo de cambio explican
la caida final del resultado neto de la companiia. Asi, Pacifico
alcanzé un ROAE de 10.8% (Sistema 12.0%) y un ROAA de
1.9% (Sistema 1.9%).

Cabe mencionar que, el aumento en los gastos financieros se
debe principalmente a la desvalorizacién de las inversiones
dada la crisis sanitaria originada por el COVID-19. Sin
embargo, al cierre el primer semestre del 2020, se pudo
apreciar una reduccion en la volatilidad de los precios de los
instrumentos financieros en los mercados y recuperaciones
del valor, principalmente, por el optimismo hacia una
reapertura econdmica global, ello, tras una inmovilizacién
social obligatoria por el brote del COVID-19 alrededor del
mundo.

Si bien, la actual crisis sanitaria ha generado incertidumbre
sobre su impacto en la economia global dado que muchos
paises cerraron diversos sectores econémicos, el estimulo
fiscal y monetario por parte de los principales gobiernos y
bancos centrales han devuelto cierto grado de optimismo a
los inversionistas.

En opinion de la Gerencia, los riesgos a la baja sobre una
recuperacion gradual de la economia nacional contintdan
vigentes; y, por consiguiente, la volatilidad de los mercados
financieros se mantendrd localmente. Cabe indicar que,
durante los afos 2020 y 2019, esta volatilidad tuvo un
impacto importante en el valor razonable neto de la diferencia
en cambio de las inversiones financieras de la aseguradora.

Es importante recordar que, dada la naturaleza de los
negocios de Vida, los ingresos financieros cobran mayor
relevancia para acompanar el desempefio operativo que en
los ramos Generales. Asi, adicionalmente al negocio propio de
seguros, el resultado de la Compaiia se encuentra

fuertemente influenciado por los retornos financieros de su
portafolio de inversiones, dado el componente de
administracion de activos que tienen sus lineas de negocio.

En opinién de la Clasificadora, los impactos finales en las
distintas economias del mundo aln son inciertos pero las
consecuencias de estos en los mercados financieros no
debieran seguir afectando de forma significativa la
rentabilidad del portafolio de la compaiia debido a la
diversificacion de sus instrumentos financieros y a la
apropiada gestion de riesgos con la que cuenta la compaiiia.

Asimismo, la Clasificadora considera que los ingresos
financieros complementan los resultados operativos, sobre
todo en los negocios de Vida, y ayudan a impulsar al resultado
neto, por lo que se considera importante la mejora sostenida
en la gestion operativa, la misma que ha ayudado a mitigar
cualquier potencial efecto de volatilidad en los mercados
financieros.

Por otro lado, a pesar del aumento de los gastos
administrativos en 1.6% durante el 2020, estos mantuvieron
relativamente estable su participacién dentro de la estructura
consolidada de costos representando el 12.7% de las primas
netas al cierre del 2020 (12.3% en diciembre 2019). Esto se
explica por el esfuerzo de la compaiia en controlar el gasto
asociado al mayor volumen de operaciones, en particularenel
control de Gasto por Servicios Prestados por Terceros y
Cargas Diversas de Gestion. Cabe resaltar que, dentro de los
gastos administrativos registrados en diciembre 2020, se
encuentran S/ 6.5 MM de donaciones hechas por la compania
y S/ 0.4 MM de gastos correspondientes a la implementacion
de protocolos COVID en las instalaciones de la Compaiia.
Aislando este concepto, los gastos administrativos
representaron el 12.5% de las primas netas.

Asimismo, se observd una disminucion en cuanto a las
Comisiones Netas (-5.3% respecto de diciembre 2019) debido
al menor nuimero de pélizas suscritas en canales como
instituciones financieras, que demanda un mayor gasto
(colocacién de primas y cobranza a los clientes de cargo en
cuenta).

La Clasificadora reconoce el esfuerzo continuado de la
Compania para mejorar su desempeno, sobre todo en
escenarios de competitividad creciente, episodios
coyunturales de siniestralidad mayor (como en el 2017) y
eventos disruptivos como los actuales. En este sentido, la
gestién de riesgos y control de la siniestralidad han ayudado a
que el Ratio Combinado de Pacifico no se eleve
considerablemente. Asi, este indicador pasé de 80.5% en
diciembre 2019 a 85.2% en diciembre 2020. Cabe sefalar, sin
embargo, que un nivel como el alcanzado se sigue
manteniendo adecuadamente dentro de la mediana de otras
instituciones aseguradoras comparables a nivel global.
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En cuanto a Ramos Generales, estos presentaron un
resultado técnico mayor comparado con diciembre 2019
(+48.3%), a pesar de presentar un 2.3% menos de Primas
Netas Ganadas. Esto se explica por la reduccién en: Siniestros
netos (-25.6%); y, Comisiones netas (-7.8%).

A diferencia de Ramos Generales, Ramos de Vida registra un
resultado técnico menor al registrado en diciembre 2019
(-212.8%) explicado por el aumento en Siniestros netos
(+49.7). Como se menciond previamente, en los Ramos Vida,
dada su estructura, el resultado de inversiones suele cobrar
un rol principal.

Activos e Inversiones

A diciembre 2020, el stock de activos de la Compania
ascendié a S/ 14,673.7 MM, lo que significé un incremento de
14.5% respecto de diciembre 2019, explicado principalmente
por el aumento en la Caja y Bancos (+102.6%), Valores
Negociables (+34.5%); Cuentas por Cobrar Diversas (+24.3%)
y de Inversiones en Valores (+10.0%), especificamente, de las
inversiones a largo plazo. Cabe resaltar que el 29.4% de los
activos son corrientes.

Composicion del Activo

Dic-19 Dic-20

s Inversiones
Primas por
Cobrar

= Otros Activos

Activo Fijo

Fuente: SBS, Pacifico.

En referencia a los activos, la Caja representé un aumento de
102.6% respecto de diciembre 2019, lo que se explica por los
mayores saldos en cuentas corrientes y de ahorro como parte
de las medidas prudenciales de liquidez dentro de la crisis
actual. Asimismo, los Valores Negociables mostraron un
aumento de 34.5% respecto de diciembre 2019. Lo anterior,
resulté en una mejoradel indicador de Liquidez Corriente que
pasé de 1.39x a 1.45x en diciembre 2020, a pesar del aumento
de la parte corriente de las Reservas Técnicas por siniestros
(+32.0%). Consecuentemente, Pacifico mantiene ratios de
liquidez corriente por encima del promedio de la industria
(1.24x).

En cuanto al calce de activos y pasivos, se debe tener en
cuenta que la norma se modificé mediante la Resolucién SBS
N° 887-2018. Asi, el calce que se computaba por tramos,
actualmente se calcula mediante el valor presente de los
flujos de los activos y pasivos. Respecto de esto, Pacifico
posee un ratio por encima de 1.0x.

En lineas generales, la composicion del portafolio por
monedas mantiene una estructura similar a las reservas que
respalda. En ese sentido, en cuanto a la posicién en moneda
extranjera, a diciembre 2020, Pacifico cuenta con una
posicién activa neta. A diciembre 2020, la Compafiia registro
una pérdida por tipo de cambio de S/ 21.5 MM (ganancia de
S/ 5.1 MM en diciembre 2019).

La estrategia de inversiones de la Compafia ha estado
orientada a mantener una cartera con bajo riesgo crediticio,
asi como a buscar un adecuado calce de moneda, tasa y plazo
entre activos y pasivos, de modo que se mitigue el riesgo de
reinversion y el riesgo de liquidez. Apoyo & Asociados
considera que la politica de inversién de Pacifico es
consistente con sus objetivos y muestra un perfil conservador
en cuanto a la calidad crediticia de sus inversiones, limites por
emisor, grupo econdémico y moneda. Lo anterior ha permitido
que Pacifico maneje adecuadamente su portafolio a pesar de
las limitaciones del mercado local en cuanto a oferta de
instrumentos y plazos.

Adiciembre 2020, Pacifico Seguros contaba con un portafolio
deinversiones elegibles aplicadas para respaldar obligaciones
técnicas de S/ 12,267.4 MM (+15.2% respecto de diciembre
2019). De lo anterior, la mayor parte (76.7%) se encuentra
compuesta por instrumentos de renta fija. Las inversiones se
componen principalmente por bonos de instituciones
financieras y corporativas (40.4% del portafolio),
instrumentos emitidos por el Gobierno peruano (16.0%),
activos de instituciones extranjeras (5.5%), y fondos mutuos y
de inversion (10.7%), entre otros. Si bien se reconoce la alta
exposicion a un solo emisor (Gobierno Central - BCRP), es
importante mencionar que dichos instrumentos registran la
clasificacion mas alta del mercado local (AAA(pe) por Apoyo
& Asociados). Por su parte, la porcién destinada a caja y
depésitos bancarios fue de 7.3%.

Composicion de Inversiones
(Diciembre 2020)

Caja
2.4%
Bonos Empresariales

40.4%

Depdsitos
4.9%
Bonos del gobierno /

Inst. Emitidos por Estados y
Otros Emisores Extra.
5.5%
Acciones y Fondos Mutuos Titulos Representativos del Sistema
de Inversién Inmuebles | Otras Financiero

10.7% 4.4% 5.9% 10.0%

Fuente: Pacifico Seguros

En cuanto a las inversiones en renta fija realizadas por
Pacifico, la Clasificadora considera que la concentracién por
emisor es razonable al no sobrepasar el 3% en ninguna de
ellas. Las inversiones en renta fija de emisores extranjeros
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(19.8% del portafolio a diciembre 2020) han sido realizadas
en su mayoria en instrumentos que cuentan con investment
grade (98.8%). No obstante, la politica de inversion de Pacifico
permite también incluir aquellos instrumentos de emisores
nacionales que son ofertados internacionalmente (144A /
RegS), en cuyo caso se permite invertir hasta en instrumentos
con clasificacién internacional de BB- (desde BB+ hasta BB-
un maximo de 8% del portafolio).

Si bien Apoyo & Asociados reconoce que la mayoria de las
companias locales que han emitido instrumentos
internacionalmente cuentan con sélidos fundamentos
crediticios reflejados en su calificacion en escala local, que
han sido beneficiados ademas por la mejora en el tiempo de la
calificacion soberana de Peru; la Clasificadora estara atenta a
las inversiones que realice la Compaiiia, en tanto una alta
concentracion en el limite inferior del rango planteado podria
afectar el perfil medio de riesgo y consecuentemente, la
opinién de la Clasificadora sobre el portafolio. Asimismo, el
comité de riesgos de inversion de Pacifico evaliia y monitorea
la fortaleza financieray capacidad de repago de estos ultimos
instrumentos para decidir si la posicion se mantiene o se
vende.

Por otro lado, el portafolio de inversiones cuenta con un
10.7% de renta variable (acciones locales y extranjeras, y
fondos mutuos y de inversién); un aumento en su peso
relativo sobre lo registrado en diciembre 2019 (7.7%). Asi, el
indicador de inversiones en renta variable a patrimonio
registré un aumento de 34.6% en diciembre 2019 a 53.9% en
diciembre 2020.

Respecto de la exposicion directa al riesgo renta variable del
portafolio, se debe tener en cuenta que una porcion
considerable de dicho portafolio estd asociada a pdlizas
Investment Link, en las que la volatilidad es asumida por los
contratantes de estos productos. Cabe resaltar que, a
diciembre 2020, estos instrumentos han sido los mas
afectados dentro del portafolio, por la crisis sanitaria global.
Sin embargo, Apoyo & Asociados sigue considerando que
estas inversiones muestran una buena diversificaciéon por
emisores y sectores (sin concentraciones significativas en
ambos casos) tanto en el mercado local como en el extranjero,
lo que ayuda a mitigar el riesgo.

Las inversiones inmobiliarias, a valor contable, representaron
el 4.4% del portafolio de inversiones elegibles aplicadas,
similar a lo registrado al cierre del 2019 (5.0%). Cabe sefialar
que estas inversiones estan orientadas a la generacion de
rentas a través de contratos de largo plazo con arrendatarios
consélido perfil crediticio local. Apoyo & Asociados considera
probable que la Compaiia incremente su participacion en
este tipo de inversiones.

Adicionalmente, las inversiones presentan una diversificacion
geografica por paises y sectores, la cual es coordinada con los
administradores de activos de Pacifico Seguros en el
extranjero (sélidas empresas con acceso global a los
mercados), bajo los lineamientos de inversién definidos por la
Compainiia.

Por su parte, el 98.7% de las inversiones locales se encuentran
en el rango crediticio que va desde AA- hasta AAA local, lo
cual refleja el conservador perfil crediticio del portafolio.
Cabe mencionar que la politica de inversién de la Compaiia
establece que las inversiones locales seran realizadas en
instrumentos de emisores con calificacion de A-(pe) o
superior.

Activos Elegibles versus Obligaciones Técnicas

(En S/ Miles)
Dic-17 Dic-18 Dic-19 Dic-20
(A) Activos Elegibles Aplicados 8,451,637 9,405,745 10,690,774 12,267,350
(B) Obligaciones Técnicas 7,887,251 8,862,373 9,841,742 11,299,911
(B.1) Reservas Técnicas 6,832,660 7,706,460 8,494,319 9,889,625
(B.2) Primas Diferidas 145,653 145,077 159,294 120,377
(B.3) Practica Insegura - - - -
(B.4) Patrimonio de Solvencia 673,287 748,768 880,096 955,488
(B.5) Fondo de Garantia 235,651 262,069 308,034 334,421
(B.6) Req Pat Ef por Riesgo Crédito - - - -
(B.7) Req Pat Ef Adic por Ciclo Econ
Superavit = (A) - (B) 564,385 543,372 849,032 967,438
Ratio (A) / (B) 1.07 1.06 1.09 1.09

Fuente: SBS, Pacifico

Las companias de seguros que suscriben rentas vitalicias
deben mantener un apropiado calce de activos y pasivos, con
la finalidad de eliminar o minimizar cambios en la tasa de
interés (riesgo de reinversion) que ponga en peligro el
cumplimiento de las obligaciones de largo plazo considerando
las tasas fijas contraidas con los asegurados. El 7 de marzo del
2018 se publicé la Resolucion N° 887-2018 que modifico la
metodologia para el calculo de las reservas matematicas de
vida que entré en vigor desde el 1 de enero de 2019 y derogd
la Resolucion SBS N 562- 2002, la medicién actual es por el
Andlisis de Suficiencia de Activos.

Por su parte, la Gerencia monitorea constantemente aquellos
portafolios en los que la duracién de los activos pudiera ser
inferior a la duracién de los pasivos a través de la evaluacion
permanente de: i) la tasa de reinversién futura minima para
que se cumplan los objetivos de rentabilidad de la linea de
negocio (costo de los pasivos y spread); v, ii) el exceso de
retorno acumulado (fondo de fluctuacion) para compensar
posibles pérdidas en el futuro.

Apoyo & Asociados considera que, dado el manejo
conservador de activos y pasivos de Pacifico, el riesgo de
reinversion se encuentra razonablemente mitigado.

Pacifico Seguros
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Reaseguros

Pacifico cuenta con un nivel de retenciéon por encima del
mercado (85.5% vs 74.1%, a diciembre 2020) lo que se asocia
a su modelo de negocios. En general, la retencion de la
companfia suele ser mas conservadora para los riesgos de
probable severidad (Incendio, Terremoto, Ramos Técnicos,
Cascos, entre otros) y mas alta en los riesgos atomizados
(vehiculos, accidentes personales, vida). Asi, rubros como
Accidentes y Enfermedades y Vida, presentan tasas de
retencién de 94.1% y 92.6%, respectivamente.

Cabe senalar que las reaseguradoras con las que mantiene
contrato Pacifico Seguros tienen un elevado perfil crediticio,
lo que limita el riesgo de contraparte ante la ocurrencia de
siniestros. De igual modo, los contratos que mantiene le
permiten contar con capacidades adicionales de reaseguro de
ser requerido.

Reasegurador Clasificacion
Lloyd's Reino Unido AA-(IFIS)
QBE Insurance (europe) Ltd. Reino Unido A+(IFIS)
Hannove Rueckversicherungs AG Alemania AA-(IFIS)
Swiss Re Suiza AA-(IFIS)

Fuente: Pacifico Seguros

La politica de reaseguro protege la frecuencia de los riesgos
del portafolio, mediante contratos del tipo proporcional por
cada linea de negocio, definiendo los excesos de pérdida
operativay el grado de cesién en el caso de SCTR.

Desde el 2013, la Compania incrementd sus capas de
reaseguro para cobertura catastroéfica con lo que se limita la
exposiciéon patrimonial por un evento que involucre un riesgo
de alta severidad en conjunto (con pérdida de mas de tres
vidas), lo que en opinion de la Clasificadora se complementa
adecuadamente con la cobertura proporcional.

Al cierre de diciembre 2020, la cobertura de los contratos de
reaseguro automatico catastroéfico (exceso de pérdida o XL)
cubre de forma suficiente la pérdida maxima probable. La
compafia determiné como maxima exposicién para riesgos
catastréficos de propiedad una reserva de US$10 millones
equivalente a la propiedad de sus contratos de reaseguro.
Cabe resaltar que de acuerdo con las condiciones de los
contratos XL vigentes, la compania debe mantener una
reserva catastréfica de US$2 MM considerando que cuenta
con un contrato CAT XL con un limite de US$8 MM y un
segundo contrato CAT X con una prioridad de US$10 MM que
ampara la cartera de bienes asegurados.

Apalancamiento y Capitalizacion

A diciembre 2020, el total de pasivos de Pacifico Seguros
ascendid a S/ 12,241.2 MM, lo que significé un incremento de
17.3% respecto de diciembre 2019 explicado por un aumento
en las Reservas Técnicas por Primas (+16.5%). De tal manera,

los pasivos estuvieron compuestos principalmente por
reservas técnicas, participaciones por pagar, obligaciones
financieras y otros pasivos diversos.

Composicion de los Pasivos (Diciembre 2020)
= Reservas Técnicas

= Obligaciones
3.30% Financieras

/ 2.74% Cuentas por Pagar

87.55% 2.76%  Ppor Primas

ol 2.10% Cuentas por Pagar

156%  bor Reaseguro

= Otras Cuentas por
Pagar

Otros Pasivos

Fuente: SBS, Pacifico.

Asi, las reservas por siniestros (neto de riesgos catastroéficos)
aumentaron en 32.4%, por la mayor constitucion de reservas
para asistencia médica y AFP - SISCO (+S/ 55.8 MM y
+5/ 216.4 MM, respectivamente). Por otro lado, la Compaiiia
cumple la exigencia regulatoria asociada a reservas para
gastos de liquidacién de siniestro (ULAE) desde el 2014.

La metodologia para constitucion de reservas es determinada
por los requerimientos regulatorios locales. Pacifico Seguros
se encuentra en cumplimiento con dichos requerimientos y
emplea criterios actuariales conservadores, en linea con las
mejores practicas internacionales para la constitucién de
reservas por Siniestros Ocurridos y No Reportados (SONR).

Reservas técnicas vs. Primas totales
12,000

10,000

8,000
6,000
4,000
2,000

Dic-16 Dic-17 Dic-18 Dic-19 Dic-20

Miles de S/

W Reservas técnicas Primas totales

Fuente: SBS, Pacifico.

A diciembre 2020, el patrimonio alcanzé los S/ 2,432.5 MM,
un 2.2% mayor en comparacion al cierre del 2019. A pesar de
lo anterior, debido al aumento registrado en los pasivos de la
compaiiia, el nivel de apalancamiento (pasivo / patrimonio)
aumenté y pasé de 4.4x en diciembre 2019 a 5.0x en
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diciembre 2020, lo cual se sigue comparando favorablemente
con el promedio de la industria a diciembre 2020 (5.5x) v,
sobre todo, a empresas semejantes del sistema que atiendan
ambos Ramos (Generales y Vida).

Requerimientos Patrimoniales

(En S/ Miles)
Dic-17 Dic-18 Dic-19 Dic-20
(A) Patrimonio Efectivo 1,707,818 1,775,796 1,856,192 2,075,748
(B) Req. Patrimoniales 908,938 1,010,836 1,188,130 1,289,909
(B.1) Pat. de Solvencia 673,287 748,768 880,096 955,488
(B.2) Fondo de Garantia 235,651 262,069 308,034 334,421
(B.3) Riesgo Crediticio - - - -
(B.4) Req.Pat.Efec x Ciclo Ec.
(C) Endeudamiento 592,397 594,110 702,761 910,440
Superavit 1= (A) - (B) 798,880 764,960 668,062 785,839
Superavit2 = (A) - (C) 1,115,421 1,181,686 1,153,430 1,165,308

Fuente: SBS, Pacifico

La regulaciéon local sefala los requerimientos de
capitalizacion en base a la metodologia del margen de
solvencia. Asi, una aseguradora es solvente en la medida en
que esta en capacidad de satisfacer sus obligaciones con sus
asegurados, lo cual se refleja en el cociente entre el
patrimonio efectivo y la suma del patrimonio de solvencia, el
fondo de garantia, la porcién destinada a cubrir los riesgos
crediticios y el patrimonio efectivo requerido por ciclo
econdmico. A diciembre 2020, el ratio de solvencia alcanzado
por la Compaiia ascendié a 1.6x. Dicho indicador se
encuentra alineado con el resto del sistema cuya media oscila
entre 1.5xy 1.6x.

Pacifico ha venido distribuyendo dividendos de manera
continua; asi, en mayo del 2020 repartié S/ 200.0 MM. Si bien
este monto es significativo respecto al patrimonio (8.2%), la
Clasificadora considera que Pacifico cuenta con la suficiente
capacidad de generacion para continuar con esta politica sin
afectar de manera significativa su solvencia, sobre todo, por el
adecuado respaldo de capital y la capacidad de crecimiento
mostrada.

Adicionalmente, es importante mencionar que Ia
Aseguradora aplica sus procedimientos segln los
lineamientos de la Ley Sarbanes - Oxley (Ley americana)
desde el 2002 en sus operaciones, la misma que se enfoca en
evitar procesos fraudulentos y/o riesgos que puedan
impactar en la fortaleza financiera de la institucién de cara a
una mayor proteccion para el asegurado.
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Resumen Financiero
Pacifico Seguros

(Miles de Soles)
BALANCE GENERAL Dic-17 Dic-18 Dic-19 Dic-20
Caja y Bancos 437,171 474,148 446,328 904,068
Valores Negociables 849,747 732,542 1,156,598 1,555,827
Cuentas por Cobrar por Primas 660,597 836,422 892,766 903,699
Cuentas por Cobrar por Reaseguro 154,224 151,257 74,479 76,776
Cuentas por Cobrar Diversas 603,007 628,376 679,704 844,731
Inversiones en Valores 6,885,673 7,761,054 8,508,221 9,354,983
Inversiones en Inmuebles 467,470 490,395 494,426 501,470
Activo Fijo 81,123 75,095 71,806 67,773
Otros Activos 414,454 505,201 492,647 464,416
Activos Totales 10,553,467 11,654,489 12,816,974 14,673,743
Reservas Técnicas 7,359,097 8,370,267 9,198,069 10,716,756
Reservas por Siniestros 1,194,032 1,379,701 1,577,904 2,075,485
Siniestros 798,730 944,620 1,072,077 1,272,912
Ocurridos y no Reportados 338,958 375,727 448,418 692,539
Riesgos Catastroficos 32,410 33,730 33,140 36,210
Gastos de liquidacion 15,393 16,538 17,194 19,125
Reservas adicionales 8,541 9,086 7,074 54,698
Reservas por Primas 6,165,064 6,990,566 7,620,165 8,641,271
Riesgos en Curso 582,623 763,361 679,712 735,505
Matemdticas de Vida 5,495,041 6,125,543 6,830,341 7,881,266
Reservas adicionales 87,400 101,662 110,113 24,500
Obligaciones Financieras 195,709 207,862 205,012 404,527
Cuentas por Pagar por Primas 218,488 265,379 348,037 334,997
Cuentas por Pagar por Reaseguro 234,863 307,162 216,655 337,371
Otras Cuentas por Pagar 280,966 220,433 245,105 256,648
Otros Pasivos 197,410 207,167 224,702 190,912
Pasivos Totales 8,486,533 9,578,270 10,437,579 12,241,211
Capital Pagado 1,121,317 1,121,317 1,135,317 1,205,317
Reservas 424916 460,024 529,624 554,068
Ganancias (Pérdidas) No Realizadas 68,464 5,142 126,494 191,383
Utilidad (Pérdida) Retenida 452,238 489,737 587,960 481,763
Patrimonio Total 2,066,934 2,076,219 2,379,395 2,432,531
ESTADO DE RESULTADOS Dic-17 Dic-18 Dic-19 Dic-20
Primas Netas 1,641,201 2,774,044 3,064,498 2,998,597
Primas Totales 2,155,426 3,403,025 3,664,423 3,656,126
Ajustes de Reservas (498,992) (596,813) (614,584) (631,918)
Primas Cedidas (256,477)  (473,002)  (498,307)  (529,911)
Primas Ganadas Netas 1,399,956 2,333,209 2,551,532 2,494,297
Siniestros Totales (1,030,774) (1,636,950) (1,839,139) (1,927,621)
Siniestro Cedidos 261,947 375,479 317,481 261,041
Recuperos y Salvamentos 4,044 22,716 17,774 14,127
Siniestros Incurridos Netos (764,782) (1,238,755) (1,503,883) (1,652,453)
Ajustes por Riesgos Catastroficos 0 0 0 0
Comisiones (432,522) (649,741) (650,686) (616,494)
Ingresos (Gastos) Técnicos Netos (156,631) (251,684) (285,981) (279,288)
Resultado Técnico 46,021 193,030 110,982 (53,938)
Ingresos Financieros 561,054 604,383 807,992 853,457
Gastos Financieros (41,704) (123,817) (79,664) (136,258)
Provisiones para activos no corrientes mantenidos para la venta 0 0 0 0
Diferencia en cambio 7,881 (3,547) 2,401 (22,434)
Gastos de Administracién (259,651) (350,035) (375,699) (381,728)
Resultado de Operacién 313,602 320,014 466,012 259,099
Ajustes por valor de mercado 0 0 0 0
Resultado Antes de Impuestos 313,602 320,014 466,012 259,099
Impuestos (2,368) 2,623 2,711 0
Participaciones 0 0 0 0
Partidas Extraordinarias 0 0 0 0
Resultado Neto 311,234 322,637 468,723 259,099
Fuente: SBS
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INDICADORES FINANCIEROS Dic-17 Dic-18 Dic-19 Dic-20

Desempefio (%)

Participacion de Mercado (% Primas Totales) 18.9% 26.3% 25.8% 25.8%
Indice de Retencién 88.1% 86.1% 86.4% 85.5%
Indice de Siniestralidad Total 47.8% 48.1% 50.2% 52.7%
Indice de Siniestralidad Retenida 40.5% 43.1% 48.1% 53.3%
(Gastos de Administracién + Comisiones) / Primas Totales 32.1% 29.4% 28.0% 27.3%
Resultado Técnico / Primas Totales 2.1% 5.7% 3.0% (1.5%)
Indice Combinado 76.9% 77.2% 80.5% 85.2%
Indice operacional 39.8% 56.6% 51.9% 56.5%
Ingreso Financiero Neto / Primas Ganadas Netas 37.1% 20.6% 28.5% 28.8%
ROAA 3.6% 2.9% 3.8% 1.9%
ROAE 20.7% 15.6% 21.0% 10.8%

Solvenciay Endeudamiento

Pasivo / Patrimonio (Veces) 4.1 4.6 4.4 5.0
(Pasivo-Reservas) / Patrimonio (Veces) 0.5 0.6 0.5 0.6
Reservas / Pasivo (Veces) 0.87 0.87 0.88 0.88
Obligaciones Financieras / Pasivo (%) 2.3% 2.2% 2.0% 3.3%
Reservas / Primas Ganadas Netas (%) 466.7% 337.1% 344.3% 399.2%
Prima Neta Ganada / Patrimonio (Veces) 0.93 1.13 1.15 1.04
Patrimonio / Activos (%) 19.6% 17.8% 18.6% 16.6%

Requerimientos Regulatorios (Veces)

Patrimonio Efectivo / Requerim. Patrimoniales 1.88 1.76 1.56 1.61
Patrimonio Efectivo / Endeudamiento 2.88 2.99 2.64 2.28
Inversiones Elegibles Aplicadas / Obligaciones Técnicas 1.07 1.06 1.09 1.09

Inversionesy Liquidez

Inversiones Liquidas °/ Reservas (Veces) 0.17 0.14 0.17 0.23
Inversiones © / (Reservas + Deuda Financiera) (Veces) 1.14 1.10 1.13 1.11
Liquidez Corriente (Veces) 1.44 1.32 1.39 1.45
Liquidez Efectiva (Veces) 0.23 0.22 0.19 0.30
Activo Fijo / Activos Totales (%) 0.8% 0.6% 0.6% 0.5%
Rotacion Cuentas por Cobrar (dias) 111.9 89.7 88.9 90.2

? Indice Combinado- (Ingresos Financieros Netos / Primas Ganadas Netas)

b Cajay Bancos +Valores Negociables

¢ Cajay Bancos +Valores Negociables +Inversiones enValores +Inversiones en Inmuebles

Fuente: SBS
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Antecedentes
Emisor: Pacifico Compaiiia de Seguros y Reaseguros
Domicilio legal: Av. Juan de Arona 830, San Isidro
RUC: 20332970411
Teléfono: (511) 518 4000

Relacion de directores*

Dionisio Romero Paoletti Presidente del Directorio
Raimundo Morales Dasso Vicepresidente

Walter Bayly Llona Director

Victoria Bejarano de la Torre Director

Juan Lazaro Gonzalez Director

Alvaro Correa Malachowski Director

José Antonio Onrubia Holder Director

Luis Romero Belismelis Director

Martin Pérez Monteverde Director

Relacién de ejecutivos*

César Fernando Rivera Wilson Gerente General

Guillermo Garrido Lecca del Rio Gerente General Adjunto Neg. Salud
Karim Mitre Calderén Gerente Central Recursos Estratégicos
Guillermo Zegarra Pedro Gerente de Auditoria Interna

Maria Félix Torrese Gerente Division Experiencia

Pedro Erick Travezan Farach Gerente Central de Finanzas

Aldo Pereyra Villanueva Contador General

Relacion de accionistas (segtin derecho a voto) *

Credicorp LTD. 65.20%
Grupo Crédito S.A. 33.59%
Otros Diversos 1.21%

(*) Nota: Informacién a marzo 2021
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CLASIFICACION DE RIESGO

APOYO & ASOCIADOS INTERNACIONALES S.A.C. CLASIFICADORA DE RIESGO, de acuerdo a lo dispuesto en el Reglamento
de Empresas Clasificadoras de Riesgo, aprobado por Resolucién SMV N°032-2015-SMV/01 y sus modificatorias, acordé las
siguientes clasificaciones de riesgo para los siguientes instrumentos:

Clasificacion*
Institucién A+(pe)
Perspectiva Estable

Definiciones

CATEGORIA A(pe): Muy buena fortaleza financiera. Corresponde a aquellas instituciones que cuentan con una muy buena
capacidad de cumplir con sus obligaciones, en los términos y condiciones pactados, y de administrar los riesgos que enfrentan.
Se espera que el impacto de entornos econémicos adversos no sea significativo.

(+) Corresponde a instituciones con un menor riesgo relativo dentro de la categoria.
(- ) Corresponde a instituciones con un mayor riesgo relativo dentro de la categoria.

Perspectiva: Indica la direccién en que se podria modificar una clasificacion en un periodo de uno a dos afos. La perspectiva puede
ser positiva, estable o negativa. Una perspectiva positiva o negativa no implica necesariamente un cambio en la clasificacién. Del
mismo modo, una clasificacién con perspectiva estable puede ser cambiada sin que la perspectiva se haya modificado previamente a
positiva o negativa, si existen elementos que lo justifiquen.

(*) La clasificacion de riesgo del valor constituye inicamente 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
Clasificaciéon 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.aai.com.pe), donde se puede consultar adicionalmente documentos como el codigo de conducta, la metodologia de clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes.

Las clasificaciones de riesgo crediticio de Apoyo & Asociados Internacionales Clasificadora de Riesgo (A&A) no constituyen garantia de cumplimiento de las obligaciones del calificado. Las
clasificaciones se basan sobre la informacién que se obtiene directamente de los emisores, los estructuradores y otras fuentes que A&A considera confiables. A&A no audita ni verifica la veracidad de
dicha informacién, y no se encuentra bajo la obligacién de auditarla ni verificarla, como tampoco de llevar a cabo ningun tipo de investigacion para determinar la veracidad o exactitud de dicha
informacion. Sidicha informacién resultara contener errores o conducir de alguna manera a error, la clasificacién asociada a dicha informacion podria no ser apropiada, y A&A no asume responsabilidad
por este riesgo. No obstante, las leyes que regulan la actividad de la Clasificacién de Riesgo sefialan los supuestos de responsabilidad que atafien a las clasificadoras.

La calidad de la informacion utilizada en el presente analisis es considerada por A&A suficiente para la evaluacién y emisién de una opinién de la clasificacion de riesgo.

La opinién contenida en el presente informe ha sido obtenida como resultado de la aplicacién rigurosa de la metodologia vigente correspondiente indicada al inicio de este. Los informes de clasificacion
se actualizan periédicamente de acuerdo con lo establecido en la regulacién vigente, y ademas cuando A&A lo considere oportuno.

Asimismo, A&A informa que los ingresos provenientes de la entidad clasificada por actividades complementarias representaron el 0.3% de sus ingresos totales del tltimo afo.

Limitaciones - En su analisis crediticio, A&A se basa en opiniones legales y/o impositivas provistas por los asesores de la transaccién. Como siempre ha dejado en claro, A&A no provee asesoramiento
legal y/o impositivo ni confirma que las opiniones legales y/o impositivas o cualquier otro documento de la transaccién o cualquier estructura de la transaccion sean suficientes para cualquier propésito.
La limitacion de responsabilidad al final de este informe deja en claro que este informe no constituye una recomendacion legal, impositiva y/o de estructuracién de A&A, y no debe ser usado ni
interpretado como una recomendacién legal, impositiva y/o de estructuracion de A&A. Si los lectores de este informe necesitan consejo legal, impositivo y/o de estructuracion, se les insta a contactar
asesores competentes en las jurisdicciones pertinentes.
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