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Expectativas del sector: continuo crecimiento del primaje del Sistema,
liderado por los Ramos de Vida

Tras la recesion registrada en el 2023, el 2024 estuvo marcado por una mejora en la
economia peruana (+3.3%) y un crecimiento importante en el primaje (+9.5%). En dicha
linea, el primer semestre del 2025 (1525) se caracterizd por un crecimiento de primas
(+8.2% a/a), liderado por los Ramos de Vida (+14.8% a/a). Es también destacable la
normalizacién en la siniestralidad, la misma que solo crecié en 0.8% a/a.

Resalta el incremento de la participacion de los Ramos de Vida en el total de primas del
Sistema, al pasar de 49.2% en 2019 a 58.0% en el 1525, impulsado principalmente por
las podlizas de Renta Particular, que registraron un CAGR de +23.2% entre Jun-19 y
Jun-25. Este mayor dinamismo resulta positivo, pues refuerza la estabilidad del Sistema
Asegurador, fomenta el ahorro de largo plazo y aporta al desarrollo econémico del pais.

No obstante, el Resultado Técnico del Sistema cayo en 4.6% a/a en linea con mayores
comisiones pagadas, dado el mayor nivel de competitividad y dinamismo comercial en
la industria (+10.5% a/a). Dicho efecto, aunado a un crecimiento acotado del Resultado
de Inversiones (+0.9% a/a) y a mayores Gastos Administrativos (+6.6% a/a), llevaron a
gue el Resultado Neto del Sistema cayera en 7.1% a/a.

Evolucion de Primas Totales por Ramos (Miles de S/ MM)
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“Para 2025, la Clasificadora espera un crecimiento
moderado del primaje, con los Ramos Generales
favorecidos por una inflacién contenida, tasas de
interés mds bajas y una recuperacién gradual de la
inversion, concentrdndose en segmentos
patrimoniales. Los Ramos de Vida deberian mantener
Cristian Solorzano el dinamismo del ano anterior, apoyados en la relativa
Analista Senior estabilidad del mercado de valores local. La
cristian.solorzano@aai.com.pe  perspectiva del sector se mantiene estable,
respaldada por el crecimiento de primas, un adecuado
control de siniestralidad y sélidos niveles de cobertura
y solvencia. Entre los riesgos persisten la
incertidumbre  politica 'y posibles iniciativas
regulatorias de cardcter populista, mientras que las
principales oportunidades se enfocan en la expansion
de canales, digitalizacion y fortalecimiento de
alianzas estratégicas con la Banca’.

Ricardo Celis

Analista Financiero
ricardo.celis@aai.com.pe

Hugo Cussato

Director
hugacussato@aai.com.pe

A pesar de lo anterior, la industria mantiene niveles de rentabilidad adecuados, asi como
solidos indicadores de cobertura y solvencia, los mismos que ha mantenido durante los
Ultimos afnos. Es destacable, ademas, la mejora continua del Ratio Combinado del
Sector, la misma que pasé de 83.8% en el 2019 a 74.4% en el 1S25, lo que se compara
favorablemente con otros pares de la region.

Ratios de Desempefio (en % y S/ Miles de MM)
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La Clasificadora mantiene su perspectiva estable para el Sector respaldada por un
entorno macroeconémico moderado (inflacién controlada, tasas de interés con
tendencia a la baja y recuperacion gradual de la economia), junto con un crecimiento
sélido en el primaje (+8.0%-9.0%) y la preservacion de niveles histéricos de solvenciay
cobertura que reflejan la resiliencia del Sistema. No obstante, persisten riesgos
significativos asociados a la incertidumbre politica y a eventuales reformas que
permitan mayores retiros del Sistema Privado de Pensiones, los cuales podrian generar
volatilidad en los resultados financieros. En paralelo, el Sector cuenta con
oportunidades estratégicas clave, como la expansion de canales de distribucién, la
digitalizacién, la innovacién de productos y el fortalecimiento de alianzas con la Banca,
cuya implementacién sera determinante para consolidar la profundizacién del mercado
y reforzar su posicién dentro del sistema financiero del pais.
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Factores claves a considerar

Entorno politico y
macroeconoémico

Riesgos operativos y
de cobertura

Accesibilidad y
profundizacion del
mercado

Reformas
regulatorias y legales

La evoluciéon del Sistema Asegurador peruano estd fuertemente
condicionada por la estabilidad del entorno macroeconémico. La
incertidumbre politica persistente, la posibilidad de reformas regulatorias
que afecten el Sistema Privado de Pensiones o la obligatoriedad de los
Seguros de Desgravamen, asi como la trayectoria de variables
macroecondmicas criticas como inflacion, tasas de interés y crecimiento
econdmico, tienen un impacto directo sobre la produccion de primas, la
rentabilidad financiera y la confianza de los agentes econdmicos. Un
entorno estable favorece la previsibilidad de ingresos y la planificacion de
inversiones, mientras que episodios de volatilidad podrian tensionar la
capacidad del Sistema para mantener su desempefio histérico.

La estructura del Sistema Asegurador peruano enfrenta desafios
operativos y de penetracion. La elevada informalidad laboral limita la
adopcién de seguros, mientras que eventos climaticos extremos, desastres
naturales o epidemias pueden incrementar la siniestralidad y presionar la
capacidad de respuesta técnica de las companias. Asimismo, la necesidad
de modernizar procesos y fortalecer la digitalizacion de operaciones no
solo impacta la eficiencia interna, sino que es clave para mejorar el acceso
a productos y la experiencia del cliente, fortaleciendo la resiliencia del
Sistema frente a contingencias y cambios en la demanda.

El crecimiento sostenido de las primas de Ramos de Vida, especialmente
en podlizas de ahorro y rentas particulares, refleja no solo la expansién del
sector, sino también un mayor acceso de la poblacion a instrumentos de
proteccién y ahorro a largo plazo. Este dinamismo permite que segmentos
antes poco atendidos puedan ingresar al Sistema Asegurador, ampliando
la profundizaciéon y cobertura del mercado. Al mismo tiempo, plantea
desafios: garantizar que los productos sean accesibles, comprensibles y
ajustados a la capacidad de pago de los clientes, asi como mantener un
equilibrio entre rentabilidad técnica y competitividad, de modo que el
crecimiento no comprometa la sostenibilidad financiera de las
aseguradoras.

La Clasificadora considera que el cese de nuevos retiros de fondos de
pensiones podria fortalecer la estabilidad del mercado de valores, al mismo
tiempo que permitiria, al menos de manera temporal, una mayor
disponibilidad de instrumentos financieros a largo plazo y una
diversificacion mas amplia de los portafolios. De igual manera, la
Clasificadora monitorea constantemente los posibles efectos de la no
obligatoriedad de los seguros de Desgravamen en créditos bancarios y su
potencial impacto en las lineas correspondientes. Asimismo, se evalua el
impacto de la implementacién de normas NIIF en los estados financieros
y en la percepcién de desempefio y solvencia de las aseguradoras.
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La clasificacién de riesgo de un valor constituye inicamente una opinién profesional sobre la calidad crediticia del valor y/o de su emisor respecto al pago de la obligacién representada por dicho valor. La clasificacién otorgada o emitida no constituye una
recomendacion para comprar, vender o mantener el valor y puede estar sujeta a actualizacién en cualquier momento. Asimismo, el presente reporte es independiente y no ha sido influenciado 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 cédigo 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 obligaciéon de auditarla ni verificarla, como tampoco de llevar a cabo ningun tipo de
investigacion para determinar la veracidad o exactitud de dicha informacién. Si dicha informacién resultara contener errores o conducir de alguna manera a error, la clasificaciéon asociada a dicha informacién podria no ser apropiada, y A&A no asume
responsabilidad por este riesgo. No obstante, las leyes que regulan la actividad de la Clasificacion de Riesgo sefialan los supuestos de responsabilidad que atafien a las clasificadoras.

La calidad de la informacion utilizada en el presente andlisis es considerada por A&A suficiente para la evaluacion y emision de una opinion.

Las opiniones contenidas en los informes de A&A han sido obtenidas como resultado de la aplicacién rigurosa de las metodologias vigentes. Los informes de clasificacion se actualizan periédicamente de acuerdo a lo establecido en la regulacion vigente, y
ademas cuando A&A lo considere oportuno.

Limitaciones - En su andlisis 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 transaccion o cualquier estructura de la transaccion sean suficientes para cualquier propésito. La limitacién de responsabilidad al final de este informe, deja en claro que este informe no constituye una recomendacion
legal, impositiva y/o de estructuracion de A&A, y no debe ser usado ni interpretado como una recomendacion legal, impositiva y/o de estructuracién 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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