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RESUMEN

Moody's Local PE Clasificadora de Riesgo S.A. (en adelante, Moody’s Local
Peru) afirma la categoria A- otorgada como Entidad a Crecer Seguros S.A.
Compaiiia de Seguros (en adelante, Crecer Seguros o la Compaifiia). La
Perspectiva es Estable.

La clasificacidén otorgada favorablemente la aplicacién de la utilidad neta del
ejercicio 2023 para: cubrir la totalidad de la pérdida acumulada a junio 2024
(S/8.1 millones), aumento de capital social por S/7.1 millones, y la constitucion
de reserva legal por S/0.8 millones. Todo ello como parte del compromiso de
sus accionistas para el fortalecimiento patrimonial de la Compafiia.

Los accionistas de la Compafiia son Cuzco International Holding Inc.
(vehiculo de inversion de propdsito especifico domiciliado en Panamad) y
Banco Pichincha del Peru, que pertenecen al Grupo Pichincha de Ecuador. El
Grupo Pichincha es un grupo financiero de capitales ecuatorianos con
experiencia en los rubros de retail, seguros y banca, siendo su principal activo
Banco Pichincha de Ecuador. Es importante sefialar, que como parte de la
estrategia del Grupo Pichincha, las operaciones del negocio de seguros estan
siendo gestionadas de manera separada del negocio financiero.

En esa linea, se ha tomado en cuenta que el Grupo Pichincha ha continuado
mejorando el gobierno corporativo de su ecosistema de seguros, reforzando el
equipo corporativo regional (equipo Legal y de Auditoria) para brindar soporte
y lineamientos a las diversas empresas de este ecosistema, entre las cuales
se encuentra Crecer Seguros.

Por otra parte, también se toma en consideracién la mejora exhibida en el
indicador de solvencia, que a junio de 2024 fue 1.30x (1.07x a diciembre 2023,
1.10x a diciembre 2022). Este indicador se encuentra por debajo de lo
registrado del promedio de compaiiias de seguros especializadas en ramos de
vida (1.39x), en parte explicado por el mix de productos de la Compaiiia.

Sin perjuicio de lo expuesto, limita a Crecer Seguros poder contar con una
mayor clasificacidn, la acotada participacién de mercado posiciondndose
como la onceava entidad en términos de primas netas. Asimismo, la
clasificacién también pondera la concentracién que presenta la Compaiia en
el ramo de desgravamen (40.69% del total de sus primas netas al 30 de junio
de 2024). Sin embargo, la Compaiiia viene diversificando la comercializacién
de pdlizas en otros ramos de vida; tendencia que esperariamos que continue
en las préximas evaluaciones.
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Adicionalmente, se considera la concentracidn de las ventas de primas a través de empresas relacionadas al Grupo,
pese a que la concentracidn ha venido disminuyendo respecto a periodos anteriores. A junio 2024 pasé a representar el
47% del total de la produccidn desde el 62% registrado a junio 2023. En esa linea aun existe alta correlacién con el
desempeno que viene teniendo la cartera de colocaciones el Banco Pichincha. Por lo tanto, es importante sefialar que
la estrategia de la Compaiiia para los proximos periodos es incrementar sus ventas a través de canales no vinculados.

Fortalezas crediticias

— El respaldo y compromiso de los accionistas reflejado a través de los aportes histéricos realizados con la finalidad
de mantener su solvencia y acompafar su crecimiento.

— El superavit de las inversiones elegibles aplicadas sobre las obligaciones técnicas (1.30x) que se encuentra por
encima del sector (1.43x a junio de 2024).

— La gestion operativa y de eficiencia de la Compafiia, que ha permitido registrar un indice de Manejo Administrativo
de 17.71% a junio de 2024, presentando un mejor desempeno al del promedio de empresas enfocadas en ramos de
vida (13.26%).

Debilidades crediticias

— La acotada participacion de mercado (1.37% del total de primas de seguros a junio de 2024) posiciondndose como
la onceava entidad en términos de primas netas.

— La concentracion que presenta la Compafiia en el ramo de desgravamen (40.69% del total de sus primas netas al 30
de junio de 2024).

— La alta participacidn de la venta de primas a través de empresas relacionadas (alrededor 50% del total de la
produccion).

— Elindicador de solvencia de la Compafiia aliin se encuentra por debajo de lo registrado del promedio de compafiias
de seguros especializadas en ramos de vida (1.30x vs. 1.39x a junio 2024).

Factores que pueden generar una mejora de la clasificacion
— Incremento sostenido en los margenes técnicos, con impacto positivo en los indicadores de rentabilidad.

— Incremento de su participacion de mercado, que propicie una posicion relevante en el sistema de seguros.

— Disminucién sostenida de sus indicadores de endeudamiento, manteniendo adecuada cobertura de obligaciones
técnicas.

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificacion
— Reduccidn de la produccidn e incremento de ocurrencia de siniestros.

— Incremento sostenido de sus métricas de endeudamiento.
— Incremento del margen de comisiones sobre primas que impacte significativamente el resultado técnico.
— Deterioro de la calidad crediticia de la cartera de inversiones y pérdida de elegibilidad de inversiones.

— Pérdida del respaldo patrimonial.
Principales aspectos crediticios

Ajuste en el resultado técnico impactado por la menor produccion de ramos de vida

En el primer semestre del 2024, la primas netas de la Compaifia fue 3.86% inferior a lo registrado en el mismo periodo
del ejercicio 2023, debido a la menor suscripcién en el ramo de desgravamen (-24.01%) que representa el 40.69% del
total de la produccidn. Todo ello como parte de la estrategia de la Compania de disminuir la participacidon de la venta de
primas de los productos que comercializacién principalmente a través de los canales masivos.
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Los siniestros incurridos netos de Crecer Seguros se incrementaron 4.67% respecto al primer semestre del 2023,
principalmente por la mayor siniestralidad en los productos de cauciones y fianzas. Sin embargo, el indice de
siniestralidad retenida se mantuvo en niveles similares respecto a diciembre 2023 (11.66% y 11.28% a junio de 2024 y
diciembre 2023, respectivamente). Cabe sefialar ademas que, dada la estructura de su mix de productos, esta métrica
se mantiene por debajo del promedio de las empresas de seguros de vida (49.86%).

Como resultado de lo expuesto anteriormente, el resultado técnico de Crecer Seguros fue 10.70% inferior a lo registrado
en el primer semestre del 2023. Por otro lado, el indice combinado ajustado de Crecer Seguros fue 76.27% (77.32% a
diciembre 2023), como resultado de la disminucion de las comisiones sobre primas de seguros en linea con el
comportamiento de las ventas en el periodo analizado.

La utilidad neta de la Compaifiia ascendié a S/8.8 millones, 18.42% inferior a lo registrado a junio 2023 exhibiendo un
ajuste respecto al mismo periodo del ejercicio 2023. Con ello, la Compania presento un ROAE de 18.50% y ROAA 3.26%
a junio del 2024 (24.96% y 4.57% a diciembre de 2023).

Adecuada calidad crediticia del portafolio de inversiones, el cual brinda cobertura a las obligaciones técnicas;
fortalezas que esperamos persistan en los préximos periodos

Las inversiones elegibles aplicadas de la Compaiiia al 30 de junio de 2024 exhibieron un incremento de 8.53% respecto
a lo registrado a diciembre 2023, ello recoge principalmente la mayor posicidn en instrumentos de renta fija (bonos
soberanos, bonos corporativos locales y bonos subordinados) como parte de la gestion mas activa del portafolio. Es
una fortaleza que el portafolio de deuda se encuentra compuesto mayoritariamente por posiciones que ostentan grado
de inversidn local e internacional.

Las inversiones elegibles aplicadas de la Compania cubrieron de manera suficiente las obligaciones técnicas,
cumpliendo con los limites legales establecidos por el Regulador y se registré en nivel de 1.05x a junio de 2024
mostraron un ligero ajuste respecto a diciembre 2023 (1.07x), debido al incremento de las Obligaciones técnicas en
mayor proporcion que las inversiones elegibles aplicadas.

La cobertura de los requerimientos patrimoniales mejoré; sin embargo, esta por debajo del promedio de la
industria

Al 30 de junio de 2024, el patrimonio efectivo de Crecer Seguros totalizo S/92.2 millones, +9.98% respecto a diciembre
de 2023, debido al incremento de capital social y constitucion de reserva legal, con cargo a los resultados acumulados
del ejercicio 2023.

El patrimonio efectivo brind4 una cobertura sobre los requerimientos patrimoniales de 1.30x, posicionandolo en niveles
superiores a periodos anteriores pero aun por debajo de la media del sector (1.39x). Respecto al ratio de patrimonio
efectivo sobre endeudamiento fue 2.93x, siendo superior a lo registrado a diciembre 2023 (1.06x), pues la principal
obligacién financiera de la Compaiiia corresponde al préstamo subordinado otorgado por el Banco Pichincha del Peru,
por S/10 millones, que es considerado para el célculo del patrimonio efectivo.
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Anexo

TABLA 1 Indicadores Clave

Crecer Seguros S.A. Compaiiia de Seguros Jun-24 LTM Dic-21
Total Primas Netas (S/Miles) 236,739 248,119 199,360 145,993 112,968
Patrimonio Efectivo / Requerimientos Patrimoniales 1.30x 1.07x 1.10x 1.17x 1.22x
Patrimonio Efectivo / Endeudamiento 2.93x 1.06x 1.07x 1.03x 1.31x
Cobertura de Obligaciones Técnicas 1.05x 1.07x 1.05x 1.05x 1.02x
Resultado Técnico / Primas Retenidas Anualizadas 13.47% 13.77% 12.59% 2.20% 10.70%
Siniestralidad Retenida 11.66% 11.28% 14.42% 24.42% 23.28%
indice Combinado 64.59% 70.43% 69.22% 76.91% 89.55%
ROAE 18.38% 23.40% 20.25% -26.50% -0.43%

Fuente: SBS, Crecer Seguros S.A. Compafiia de Seguros. / Elaboracion: Moody’s Local Peru

Informacién Complementaria

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

Crecer Seguros S.A. Compafiia de Seguros

Entidad A- Estable A- Estable

' Sesién de Comité del 26 de marzo de 2024.

Informacién considerada para la clasificacion.

La informacion utilizada en este informe comprende los Estados Financieros Consolidados Auditados al 31 de
diciembre de 2020, 2021, 2022 y 2023 y los Estados Financieros Consolidados Intermedios al 30 de junio de 2023 y
2024 de Crecer Seguros S.A. Compania de Seguros, e informacion adicional proporcionada por la Compania.

Definicion de las clasificaciones asignadas

— A: La Entidad posee una estructura financiera y econédmica sélida y cuenta con la mas alta capacidad de pago de
sus obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se veria afectada ante posibles cambios en la
entidad, en la industria a que pertenece o en la economia.

Moody’s Local Pert agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de clasificacidn genérica que va de AA.pe a
CCC.pe, de ML A-1.pe a ML A-3.pe y de A a D (esto ultimo, inicamente en el caso de Entidad). El modificador “+” indica
que la obligacidn se ubica en el extremo superior de su categoria de clasificacion genérica, ningin modificador indica
una clasificacion media, y el modificador “-” indica una clasificacion en el extremo inferior de la categoria de
clasificacion genérica.
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Metodologia Utilizada.

— Metodologia de Clasificacion de Compafiias de Seguros, disponible en https://www.moodyslocal.com/country/pe

Las actualizaciones del informe de clasificacién se realizan segun la regulacidn vigente. Adicionalmente, la opinidon
contenida en el informe, resulta de la aplicaciéon rigurosa de Metodologia de Clasificacion de Companias de Seguros,
aprobada por el Directorio el 2 de agosto de 2021, disponible en
https://www.moodyslocal.com/country/pe/methodologies.

Declaracion de importancia

La clasificacidn de riesgo del valor constituye Unicamente una opinidn profesional sobre la calidad crediticia del valor
y/o de su emisor respecto al pago de la obligacion representada por dicho valor.

La clasificacidén otorgada o emitida no constituye una recomendacién para comprar, vender o mantener el valor y puede
estar sujeta a actualizacion en cualquier momento. Asimismo, la presente Clasificacidn de riesgo es independiente y no
ha sido influenciada por otras actividades de la Clasificadora.

El presente informe se encuentra publicado en la pagina web de la empresa https://www.moodyslocal.com/country/pe,
donde se puede consultar adicionalmente documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de clasificacidn
respectiva y las clasificaciones vigentes.

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacidn para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de clasificacion.

26 de setiembre de 2024 Crecer Seguros S.A. Compaiiia de Seguros
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opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacién 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 relacion con valores cotizados o propuestos para su cotizacidn 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 Calificacion de Moody's Investors Service): Por favor notar que una
Opinién 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 Calificacion Crediticia" segun la Ley de Instrumentos Financieros y la Ley de Intercambio de Japdn y su regulacion relevante. RPC: Cualquier OSP: (1) no constituye una Evaluacion
de Bonos Verdes de la RPC segtin se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracién de registro, circular de oferta, prospecto ni en ningin
otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningun requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para
ningun propdsito regulatorio ni para ningln 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 6
refiere a la parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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