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Fortaleza Financiera PEA- PEA- PEA- pEA- pEA- PEA-
Perspectivas Estable Positiva Positiva Estable Estable Estable

peA: Empresa solvente, con excepcional fortaleza financiera intrinseca, con buen posicionamiento en el sistema, con cobertura total de riesgos
presentes y capaz de administrar riesgos futuros.

Las categorias de fortaleza financiera de la “’eA” a la “PeD” podran ser diferenciadas mediante signos (+/-) para distinguir a las instituciones en
categorias intermedias.

La informacién empleada en la presente clasificacion proviene de fuentes oficiales; sin embargo, no garantizamos la confiabilidad e integridad de
la misma, por lo que no nos hacemos responsables por algin error u omision por el uso de dicha informacion. La clasificacion otorgada o emitida
por PCR constituyen una evaluacion sobre el riesgo involucrado y una opinién sobre la calidad crediticia, y la misma no implica recomendacién
para comprar, vender o mantener un valor; ni una garantia de pago del mismo; ni estabilidad de su precio 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 PCR (http://www.ratingspcr.com), donde se puede consultar adicionalmente
documentos como el cédigo de conducta, la metodologia de clasificacion respectiva y las clasificaciones vigentes

Racionalidad

En Comité de Clasificacion de Riesgo, PCR decidid ratificar la calificacion de la fortaleza financiera de AVLA Pera
Compafiia de Seguros S.A en “peA-", con perspectiva “Estable”; con informacion al 30 de junio de 2023. La decision
se sustenta en su participacion en el mercado de cauciones, principal producto de la compafiia, aunado a la
capacidad de incrementar sus margenes técnicos. Esto resultado del incremento de suscripciéon de primas y un
menor registro de siniestros. Finalmente, se tomo en cuenta los incrementos patrimoniales, los ingresos por sus

inversiones y el respaldo de la matriz.

Perspectiva
Estable.

Resumen Ejecutivo

¢ Posicion y evolucién en el rubro. A junio de 2023, la compafiia tiene una participacion de mercado de 2.0% en la
linea de ramos generales, totalizando un primaje de S/ 67.0 MM (+S/ 7.5 MM; +12.6% interanual). Este mayor nivel
de primas va en linea del mejor dinamismo de ramos generales en el sector, el cual aumentd en 35.0% interanual.
Ademas, se valora la posicién competitiva respecto a sus comparables en sus principales productos y el market share
por producto.

e Menor registro de siniestralidad. A junio 2023, los siniestros por primas de seguros netos sumaron S/ 48.8 MM,
registrando una caida de 10.4% (-S/ 5.7 MM) respecto a junio 2022. Este incremento fue explicado en su mayoria
por el producto cauciones (- S/ 28.9 MM) y el producto Incendio (- S/ 2.9 MM).

 Reduccion del indice de siniestralidad. El indice de Siniestralidad Directa (ISD) se ubicé en 77.4% cifra inferior
a la registrada en jun-22 (91.6%); y similar a los niveles de siniestralidad prepandemia (dic-19: 72.1%). Esto
debido a mayores primas netas obtenidas y menor registro de siniestros. Cabe sefalar que, el indicador se
encuentra por encima del promedio de empresas comparables, el cual se ubico en 43.1% y por encima del ISD
del mercado (52.0%).

e Mejora en los Margenes Operativo y Neto. A junio 2023, se registrd un incremento en los margenes operativo y
neto, registrando un valor de 38.4% y 34.0% respectivamente (jun-22: 25.2% y 20.7% respectivamente). Lo
anterior se debe principalmente, a mejor resultado técnico bruto que ascendio a S/ 24.3 MM, aunado a mejores
resultados de inversiones (+S/ 1.9 MM y +12.3%). Por otro lado, el indice de Siniestralidad Retenida anualizado
(46.7%) se mantiene por encima del promedio de empresas comparables (17.3%).

e Adecuados niveles de liquidez. El ratio de liquidez corriente se ubicé en 1.65x (jun-22: 1.74x), mientras que la
liquidez efectiva fue de 0.22x (jun-22: 0.30x). Se aprecia que la liquidez corriente se mantiene en niveles similares
a los prepandemia (2019: 1.82x), de igual manera, la liquidez efectiva se mantiene a los niveles prepandemia
(2019: 0.30x). En esa linea, se considera que los niveles de liquidez son adecuados y similares a los de las
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empresas comparables?.

e Crecimiento de los Ingresos Financieros. Los ingresos financieros provenientes del portafolio de inversiones y
de las contragarantias financieras registraron un resultado de S/ 17.8 MM, mayor en +6.2% (+S/ 1 MM) con
relacion a lo registrado a junio 2022. Ello debido principalmente a mayores colocaciones en depdsitos a plazo y
a cambios del valor razonable de las inversiones en Fondos Mutuos. Asi, el ratio de resultado de inversiones
sobre inversiones promedio se ubicé en 64.7% (jun-22: 53.3%), resultado por encima del promedio de mercado
(6.7%) y de las empresas comparables (8.5%).

e Adecuados niveles de solvencia. A junio de 2023, el Patrimonio se elevé a S/ 96.4 MM, un incremento de 29.8%
(+S/22.2MM ) respecto a junio de 2022. Durante el primer semestre, la empresa capitalizé parte de sus utilidades
de 2022, por lo que el Capital Social se incrementd en S/ 13.7 MM. A detalle, el patrimonio efectivo ascendi6 a
S/ 93.8 MM (jun-22: S/ 74.4 MM), mientras que los Requerimientos Patrimoniales alcanzaron los S/ 24.3 MM,
menor en S/ 2.5 MM. Tras ello, los indicadores de cobertura de requerimientos patrimoniales y de endeudamiento,
son superiores a la unidad, ubicandose en 3.9x y 1.2x, respectivamente; mientras que para el mercado dichos
indicadores ascendieron a 1.4x y 2.5x.

e Prestigio de sus reaseguradores: AVLA Per( cuenta con un pool reaseguradores reconocidos en el mercado
internacional, lo que le brinda el respaldo necesario para el crecimiento de sus operaciones, las cuales tienen una
calificacion de riesgo igual o superior a A+, principalmente.

Factores Clave

Dentro de los factores que podria motivar un incremento en la calificacion de riesgo se encuentran:
e Mejora sostenida del Resultado Técnico, la cual converja igual o por encima de las empresas comparables.
e Diversificacion del portafolio de pdlizas.
e Incremento sostenido de los niveles de cobertura de requerimientos patrimoniales.

Dentro de los factores que podrian motivar una reduccion en la calificacion de riesgo se encuentran:
e Incremento sostenido del indice de Siniestralidad Directa
e Deterioro significativo del sector construccién y de la ejecucion de obras publicas
e Deterioro sostenido de la cobertura de requerimientos patrimoniales.
e Encarecimiento de las poélizas de reaseguro contratadas por la compafiia.

Metodologia utilizada

La opinidn contenida en el informe se ha basado en la aplicacion rigurosa de la “Metodologia para Clasificacién de
Riesgo de Obligaciones de Compariias de Seguros Generales (Pert)” vigente del Manual de Clasificacién de
Riesgo aprobado con fecha 09 de julio 2016.

Informacion utilizada para la clasificacion

¢ Informacion financiera: Estados Financieros auditados 2018-2022 y no auditados a junio 2022 y junio 2023.

e Riesgo Crediticio: Detalle de la cartera e indicadores oficiales publicados por la Superintendencia de Banca
y Seguros y AFP del Pert (SBS) y detalle de la cartera de clientes enviados por la compafiia.

Riesgo de Mercado: Manual de riesgo de mercado.

Riesgo de Liquidez: Manual de riesgo de liquidez, politica de inversiones y detalle de portafolio de inversiones.
Riesgo de Solvencia: Estados financieros auditados e indicadores oficiales publicados por la SBS.

Riesgo Operativo: Manual de Riesgo Operativo, Informe de Gestién de Riesgo Operacional y Prevencion de
Lavado de Activos.

Limitaciones y Limitaciones Potenciales para la clasificaciéon

e Limitaciones encontradas: No se encontro limitacién alguna en la informacién remitida.

e Limitaciones potenciales: Los principales riesgos previsibles a los que esta expuesta la empresa son:
Concentracion de la cartera de clientes: se observa sesgo al rubro Construccion - Sector publico. Debido a ello,
las colocaciones en seguros de Cauciones estan expuestas al riesgo politico que derive en una reduccién o
ralentizacion de la ejecucion de proyectos publicos. Asimismo, esta expuesta al riesgo de dafos fisicos en los
proyectos que asegura, esto derivado de fenémenos naturales y/o de otra indole, la cual generaria una mayor
cantidad de siniestros, mermando la rentabilidad de la aseguradora.

Hechos de Importancia

e En junio de 2022, la Junta General de Accionistas aprueba capitalizacion de utilidades futuras por la suma de
S/2.1MM, em setiembre aprueba por S/ 2.0 MM y en noviembre por S/ 6.0 MM.

e En noviembre de 2022, Avla S.A (empresa domiciliada en Chile) aprob6 su participacion en el 100% del capital
social de Avla Bermuda Holding Corp. Ltd, sociedad a constituirse en Bermuda.

e En diciembre de 2022, Creation Investments Latam, S.L. cedi6 a su matriz Creation Investments Social Ventures
Fund V, LP 84.300 acciones emitidas por Avla S.A., que corresponden a la totalidad de las acciones de que era
titular. En consecuencia, la matriz continuara con la participacion indirecta hacia Avla Peri Compafiia de Seguros
S.A

2 Ratio liquidez corriente: 2.5x y liquidez efectiva: 0.5x
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e En diciembre de 2022, Avla Holding Seguros Ltd. (empresa domiciliada en Bermudas, la cual el 100% de sus
acciones son de Avla Insurance Bermuda Holding Ltd.) adquiere el 99.9% de las acciones de Inversiones Avla
Seguros S.A., empresa domiciliada en Chile que posee el 99.9% de las acciones de Avla Pert Compafiia de
Seguros S.A.

o EI 07 de marzo del 2023, se aprobo distribuir dividendos por S/10.5 MM de las utilidades obtenidas en 2022.

o El 21 de abril del 2023, se acept6 la renuncia de los directores Enrique Diaz Ortega y Andres Kuan-Veng Cabrejo,
ademas se acordd reducir la conformidad del directorio a 05 miembros para el periodo 2023-2025 y nombrar
directora de la Sociedad a Sara Patricia Bendel Manriquez.

e El 09 de junio del 2023, mediante el Oficio N° 29974-2023-SBS, la SBS natifica la decision de iniciar un
procedimiento administrativo sancionador contra Avla.

Analisis Sectorial

Primas

A junio 2023, las Primas de Seguro Netas (PSN) del mercado asegurador totalizaron S/ 9,721.9 MM, mostrando
un crecimiento interanual de +16.8% (+ S/ 1,395.4 MM). En detalle, las primas del ramo Vida representan el 52.8%
del total, mientras que el ramo Generales y Accidentes y Enfermedades representan el 34.5% y 12.6%,
respectivamente. Estas participaciones son ligeramente superiores a lo mostrado en junio 2022, a excepcion de
las primas del ramo Vida, las cuales presentaron una reduccion debido a menores primas captadas por el subramo
SPP.

EVOLUCION DE LAS PRIMAS NETAS

3.4

3.4
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Fuente: SBS/ Elaboracion: PCR

El ramo Accidentes y Enfermedades present6 una variacion porcentual de +15.8% a nivel interanual (+S/ 167.8
MM) debido al aumento de las primas de asistencia médica en +16.1% (+S/ 113.2 MM), SOAT en +13.9% (+S/
29.0 MM), seguido de las primas por accidentes personales por +17.3% (+S/ 24.1 MM).

La produccion de primas netas del ramo Generales presentd un incremento interanual de 35.0% (+S/ 385.1 MM),
asociado principalmente por la captacion de primas de terremoto en +44.1% (+S/ 223.5 MM), vehiculos en +33.0%
(+S/181.1 MM) e incendios en +66.2% (+S/ 148.3 MM).

Finalmente, el incremento de primas en el ramo Vida estuvo explicada por las mayores suscripciones del producto
Desgravamen (+17.8%; +S/ 175.9 MM), Vida Individual de Largo Plazo (+12.2%; +S/ 78.4 MM), Vida Grupo
Particular (+55.7%; S/ 108.0 MM) y Vida Ley Trabajadores (+16.7%; +S/ 30.7 MM). En cuanto al ramo del Sistema
Privado de Pensiones, presentd una reduccion interanual de -8.6% (-S/ 151.1 MM), explicado principalmente por
menores primas de pensiones de sobrevivencia -43.0% (-S/ 305.2 MM), a pesar de haber mostrado un mejor
desempefio en las primas de Seguros Previsionales, los cuales crecieron +15.2% interanual (jun-22: +S/ 136.5
MM).

Siniestralidad

A junio 2023, los siniestros netos del sector asegurador totalizaron S/ 5,192.3 MM, mostrando un incremento
interanual de +15.5% (+S/ 695.1 MM), debido principalmente por el mayor nivel de siniestralidad presentado en el
ramo Generales, el cual se ubic6 en S/ 1,929.8 MM (+66.2%, +S/ 768.5 MM) y en el ramo Accidentes y
Enfermedades con S/ 689.9 MM (+24.0%; +S/ 133.4 MM), a pesar de la reduccion de siniestralidad en el ramo
Vida, que totaliz6 S/ 2,572.6 MM (-7.4%; -S/ 206.8 MM).

En detalle, el incremento registrado en el ramo Generales se vio explicado por los productos incendios, el cual
totalizé S/ 680.8 MM (+S/ 528.5 MM), vehiculos con S/ 494.4 MM (+47.1%; +S/ 158.4 MM) y rotura de maquinaria
con S/ 121.6 MM (+S/ 97.0 MM). En el ramo Accidentes y Enfermedades, la variacién es debido principalmente a
siniestros relacionados con el producto asistencia médica con S/ 500.9 MM (+23.8%; +S/ 96.1 MM) seguido de
SOAT con S/ 151.1 MM (+16.6%; +S/ 21.5 MM). Finalmente, la reduccién de la siniestralidad en el ramo Vida viene
siendo explicada por el subramo SPP, el cual se ubicé en S/ 687.3 MM (-37.0%; -S/ 402.8 MM), a pesar del
incremento de siniestralidad en el producto renta particular, el cual se ubicé en S/ 280.3 MM (+89.3%; +S/ 132.3
MM). Cabe destacar que la reducciéon mostrada en los productos del ramo Vida esta asociada a la reduccion de
los efectos de la pandemia, en un contexto en que gran parte de la poblaciéon ya se encuentra vacunada y no se
registran mayores casos de contagio o fallecimiento.
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El indice de siniestralidad directa (ISD), es decir, el porcentaje de utilizacion de primas directas en el pago de
siniestros directos se ubic6 en 53.4% a jun-23 con una reduccidn interanual de -4.3 p.p, asociado a una reduccion
interanual en el ISD del ramo Vida de -8.0 p.p (50.1%) y del ramo Generales en -1.3 p.p (56.1%), mientras que el
ramo de Accidentes y Enfermedades mostré un incremento de +2.6 p.p (-56.1%). Cabe sefialar que la reduccion
interanual del ISD del ramo Vida se debe al menor registro de ISD de Vida Ley extrabajadores llegando a 146.2%
(-65.9 p.p), SPP en 66.7% (-55.2 p.p) y vida ley trabajadores en 42.8% (-19.8 p.p). Asimismo, en el ramo seguros
de accidentes y enfermedades, el incremento en el referido indice es debido a un incremento el ISD de accidentes
personales, siendo este 20.4% (+6.2 p.p) y de escolares en 39.2% (+9.5 p.p).

Por su parte, la reduccion del ISD del ramo de Generales es explicado principalmente por menores indices en el
producto agricolas, el cual se ubicé en -7,842.8%, seguido de lucro cesante con 4.4% (-393.9 p.p) y lineas aliadas
incendio en 41.8% seguros previsionales (-219.9 p.p) y vida ley trabajadores (-60.6%).

Inversiones y solvencia

A junio 2023, las inversiones elegibles aplicadas (IEA) representaron el 96.2% del total, las inversiones, el 3.1%
corresponde a inversiones no elegibles y el 0.7% restante a inversiones elegibles no aplicadas. En ese sentido,
las IEA mostraron un crecimiento de +5.9% (+S/ 3,214.4 MM), mientras que las IENA mostraron una caida de -
20.1% (-S/ 140.7 MM) al igual que las inversiones no elegibles con una caida de -1.4% (-S/ 25.1 MM). El total de
inversiones elegibles del sector asegurador sumé S/ 59,594.2 MM, mostrando un crecimiento interanual de +9.0%
(+S/ 4,944.4 MM), explicado principalmente por la mayor inversién en instrumentos representativos de deuda
(+10.8%, +S/ 4,495.2 MM). A detalle, las cuentas que presentaron una variacion positiva fueron la inversion
inmobiliaria (+14.3%, +S/ 614.7 MM), primas por cobrar (+7.9%, +S/ 228.5 MM), y efectivo y depdsitos (+2.0%,
+S/ 59.6 MM). Sin embargo, los instrumentos representativos de capital presentaron una reduccion interanual de
-15.1% (-S/ 449.5 MM) y otras inversiones de -41.3% (-S/ 4.0 MM).

Respecto a la composicion del portafolio de inversiones, las inversiones elegibles aplicadas (IEA) se concentraron
principalmente en instrumentos representativos de deuda (77.7%) y el resto del portafolio se dividié entre inversién
inmobiliaria (8.3%), caja y depositos (4.9%), primas por cobrar (4.8%) e instrumentos representativos de capital
(4.3%).

Por su parte, las obligaciones técnicas sumaron S/ 55,669.3 MM, presentando un crecimiento interanual de +6.4%
(+S/ 3,337.1 MM), debido principalmente al mayor requerimiento de reservas técnicas (+6.1%, +S/ 2,814.5 MM),
fondo de garantia (+37.0%, +S/ 542.5 MM) y al patrimonio de solvencia (+1.0%, +S/ 42.2 MM). En consecuencia,
se obtuvo una cobertura de 1.06x, ligeramente superior a lo registrado en jun-2022 (1.04x). Por otro lado, el
patrimonio efectivo del sector se ubic6 en S/ 8,501.5 MM, mostrando un incremento interanual de +11.8% (+S/
896.4 MM), indicando un mayor soporte de las operaciones del mercado asegurador, mientras que el total de
requerimientos patrimoniales resulté en S/ 6,217.9 MM (+10.3%, +S/ 581.4 MM), es asi que la cobertura
patrimonial a junio 2023 se ubicé en 1.36x, ligeramente por encima de lo registrado en junio 2022 (1.34x).

Liquidez

A junio 2023, la liquidez corriente del sector de seguros se mantuvo alrededor de 1.13x, similar a lo registrado en
jun-22 (1.13x). Por el lado de la liquidez efectiva, alcanz6 0.16x, mostrando una minima reduccién frente a lo
reportado en jun-22 con 0.17x.

El activo corriente del sector asegurador totalizé S/ 19,289.2 MM, exhibiendo un crecimiento interanual de +8.2%
(+S/ 1,465.9 MM), respecto a junio 2022, explicado principalmente por el crecimiento significativo de activos por
reservas técnicas a cargo de reaseguradores que totalizaron S/ 4,033.4 MM, mostrando un crecimiento interanual
de +15.9% (+S/ 828.5 MM), inversiones financieras con S/ 4,098.3 MM (+15.1%, +S/ 537.9 MM) y cuentas por
cobrar de operaciones de seguros con S/ 4,033.4 MM (+9.4%, +S/ 346.4 MM). Por su parte, el Pasivo Corriente
totalizé S/ 17,138.9 MM, mostrando un crecimiento interanual de +8.9% (+S/ 1,406.9 MM), explicado
principalmente por mayores niveles de reservas técnicas por siniestros de +10.6% (+S/ 1,065.4 MM), seguido de
cuentas por pagar a reasegurados y coaseguradores (+5.2%, +S/ 142.9 MM).

Ello, demuestra una adecuada capacidad para atender las necesidades de liquidez de corto plazo de las empresas
aseguradoras, pues por cada sol de deuda que tienen en el corto plazo, cuenta con un activo corriente de 1.13
veces el sol de deuda. Esto se debe a la mayor constitucién de reservas técnicas por siniestros que incrementaron
el pasivo corriente en mayor proporcién que el aumento del activo corriente.

Rentabilidad

El resultado técnico resulté se ubicé en S/ 283.5 MM a junio 2023, registrando un incremento de +68.9% (+S/
115.6 MM), respecto a junio 2022, recuperandose de los niveles registrados en pandemia la pandemia,
principalmente por la mayor captacion de primas. Por otro lado, el sector mostré un resultado de inversiones de
S/1,967.3 MM, la cual se increment6 en un +50.3% (+S/ 658.2 MM) y gastos de administraciéon de S/ 1,115.5 MM,
la cual se increment6 en +15.1% (+S/ 146.1 MM). Esto derivé en un resultado de operaciéon de S/ 1,135.3 MM,
mayor en +123.7% (+S/ 627.7 MM) respecto al nivel exhibido en junio 2022. Es preciso sefialar que el resultado
de inversiones se vio explicado, principalmente, por la mayor rentabilidad obtenida de los instrumentos financieros
en un contexto de alza de tasas de interés en los Ultimos meses.
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Este resultado, descontando el impuesto a la renta (S/ 33.2 MM), derivé en una utilidad neta de S/ 1,102.1 MM
(+112.6%, +S/ 583.6 MM). En consecuencia, se registr6 un ROE anualizado 23.0% y ROA anualizado de 2.9%,
ambos mayores en +8.8 p.p. y +1.1 p.p., respecto a junio 2022.

Contexto Econémicos

La economia peruana registro una ligera contraccion de -0.5% durante el primer semestre del 2023 respecto al
mismo periodo del 2022. Esta reduccion se da principalmente a la incidencia negativa del sector manufactura,
construccion, agropecuario y pesca. Cabe sefialar, que el desempefio de la actividad productiva en las regiones
se vio perjudicado por la presencia del ciclén Yaku, en especial al norte del pais que ocasion6 inundaciones,
huaicos y desbordes, afectando el transito de las vias terrestres; asi como El Nifio costero, que afecté las
actividades primarias (agropecuario y pesca) y de transformacion (manufactura y construccion), al igual que los
rezagos de los conflictos sociales de finales del afio anterior e inicio del presente que afectd las expectativas de
inversionistas y demas agentes econdmicos, aunado a los inicios del fendmeno de El Nifio Global. EI menor
dinamismo general en estos sectores generd que el sector financiero también tenga una contraccién general en el
dinamismo de los créditos.

En cuanto al desempefio de los principales sectores que componen el PBI local a jun-2023, los que presentaron
crecimiento fueron otros servicios (+4.1%, derivado de la mayor actividad del subsector transporte principalmente
via aérea a diversos destinos, asi como favorecido por el reinicio de clases escolares; mayor avance de alojamiento
y restaurantes derivado del dinamismo de negocios de comida, ampliacion o remodelacion de locales, catering de
eventos musicales y deportivos, bares, discotecas, feriados, entre otros.), mineria e hidrocarburos (+9.8%, derivado
del avance de la mineria metélica en cobre y hierro por Quellaveco, Las Bambas y Southern, contrastando la menor
explotacion de liquidos de gas natural y petréleo crudo), y comercio (+2.7%, derivado por el mayor comercio al por
mayor en maquinarias, equipos médicos, electronicos y repuestos mineros; comercio minorista por venta de
combustible y lubricantes, medicinas, cosméticos, prendas de vestir, ventas online, entre otros).

En contraste, los sectores que mostraron mayor contraccion fueron construccion (-9.0%, debido al menor consumo
de cemento por las prolongadas lluvias, huaycos, asi como bloqueos y marchas violentas), sector manufactura (-
6.1%, derivado del menor actividad con madera, plasticos, envases, fabricacion de prendas, entre otros) y
agropecuario (-3.4%, debido al retraso de siembras y cosechas de la presente campafa agricola y desfavorables
condiciones climéticas por ausencia de lluvias, que afectaron el normal desarrollo y fortificacion del cultivo), y
finalmente el sector pesca (-31.7%, relacionado a los cambios en temperaturas que afectaron en la superficial del
mar y la ausencia de condiciones biol6gicas favorables que permiten el desarrollo de actividades extractivas en la
zona Centro-Norte).

PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS PERU

1S-2023

PBI (var. % real) 4.0% 2.2% -11.0% 13.6% 2.7% -0.5% 2.2% 3.0%

PBI Mineria e Hidrocarburos (var. %) -1.5% 0.0% -13.4% 7.5% 0.35% +9.8% 8.3% / 4.7% 2.4% | 4.9%***
PBI Manufactura (var. %) 5.7% -1.7% -12.5% 18.6% 1.0% -6.1% 0.0% 3.3%

PBI Electr & Agua (var. %) 4.4% 3.9% -6.1% 8.5% 3.9% +5.2% 4.3% 3.9%

PBI Pesca (var. % real) 39.8% -17.2% 4.2% 2.8% -13.7% -31.7% -15.0% 10.5%
PBI Construccion (var. % real) 5.4% 1.4% -13.3%  34.5% 3.0% -9.0% 0.0% 3.2%
Inflacién (var. % IPC)* 2.0% 1.9% 2.0% 6.4% 8.5% 6.5% 3.3% 2.4%
Tipo de cambio cierre (S/ por US$)** 3.36 3.36 3.60 3.97 3.81 3.81 3.70 - 3.80 3.75-3.80

Fuente: INEI-BCRP / Elaboracién: PCR
*Variacion porcentual Ultimos 12 meses
**BCRP, tipo de cambio promedio de los Ultimos 12 meses. Encuesta de Expectativas de Tipo de Cambio BCRP.
***BCRP, Reporte de Inflacion a junio 2023. Las proyecciones de mineria e hidrocarburos estan divididas, respectivamente.

El BCRP proyecta que la economia tendra un crecimiento de 2.2% al cierre del 2023, siendo un ritmo mas lento
gue el afio previo. Esta revision a la baja responde a la desaceleracion de las actividades no primarias, que estan
relacionadas al consumo privado e inversion publica, asi como la contraccion de la inversion privada. Asi, en el
caso de la publica hay un efecto calendario dado el primer afio de las autoridades subnacionales y su impacto
sobre el gasto, mientras que la inversion privada se recuperaria de forma gradual luego de la inestabilidad
sociopolitica que se generd, principalmente durante el 1T-2023. En contraste, se espera que exista una mejora en
el sector primario respecto al 2022, donde se prevé la entrada en operacion de Quellaveco y menor cantidad de
paralizaciones. Asimismo, complementa el mantenimiento de la veda pesquera, datos desfavorables del sector
agropecuario, manufactura, construcciéon derivado de conflictos sociales y menor demanda interna y efectos
climaticos adversos principalmente por la presencia de huaicos e inundaciones en la zona norte del pais.

Asimismo, el BCRP proyecta que la tasa de inflacién alcance 3,3 por ciento a fines de 2023, lo que representa una
revision al alza respecto al Reporte de marzo (3,0 por ciento). La revision toma en cuenta el efecto de los eventos
climaticos adversos y la gripe aviar sobre los precios de alimentos. Se espera que la inflacion disminuya en el
horizonte de proyecciony cierre en 2,4 por ciento en 2024. El retorno al rango meta asume una reversion del efecto
de factores transitorios sobre los precios (tipo de cambio, precios internacionales de combustibles y granos), un
contexto en el que se espera que las expectativas de inflacion regresen al rango meta y la actividad econdémica se
sitUe alrededor de su nivel potencial.

El sesgo al alza del balance de riesgos para la proyeccion de inflacion se ha incrementado en relacién con el
Reporte anterior. Los riesgos para la proyeccion incluyen principalmente las siguientes contingencias: (i) menor

3 Fuente: BCRP Reporte de Inflacién jun-2023 / INEI Informe Técnico agosto-2023
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demanda en caso de que no se recupere la confianza empresarial y del consumidor debido a la persistencia de la
inestabilidad politica; (i) desaceleracion del crecimiento global, que implicaria una menor demanda de
exportaciones; (iii) intensificacion de las tensiones geopoliticas, que podrian exacerbar y prolongar la actual crisis
energética y alimentaria; (iv) la posibilidad de eventos climaticos como un Nifio global fuerte con un alto impacto
adverso sobre la economia; y (v) presiones al alza del tipo de cambio, salida de capitales y mayor volatilidad en
los mercados financieros por episodios de mayor incertidumbre politica, perturbaciones en el crecimiento, o por el
endurecimiento de las condiciones financieras internacionales.

Analisis de la Institucion

Resefia

AVLA Pert Compaiiia de Seguros S.A. (en adelante AVLA Peru o la aseguradora), es una compaiiia especializada
en Ramos Generales que se enfoca en el ramo de cauciones, cartas fianzas, seguros de crédito y seguros de
ingenieria. Pertenece al grupo econdmico chileno AVLA S.A. que a su vez opera en el mercado de garantias
financieras, cauciones y seguros de crédito en Chile. La aseguradora quedd autorizada por las entidades
reguladoras del pais para iniciar operaciones el 21 de abril del 2016, enfocandose inicialmente en los seguros de
caucion, cartas fianza y seguros de crédito.

Grupo Econémico

AVLA Peru es la primera subsidiara extranjera del grupo econémico chileno AVLA S.A. que inici6 operaciones en

2013 dicho pais, donde principalmente se encuentran las siguientes empresas:

e AVLA Chile SAGR: sociedad an6nima de garantia reciproca constituida en 2008 que ofrece los servicios de
i) cauciones, y ii) asesoria técnica para la mejora del desempefio empresarial de sus clientes. Cuenta con la
calificacion (local de Chile) de “BBB-*" (set-2022).

e AVLA Seguro de Créditos y Garantia: compafiia constituida en 2014, enfocada en los servicios de seguros
de garantias y seguros de crédito dirigido al segmento Pyme. Cuenta con la calificacion (local de Chile) de A
(set-2022).

A junio del 2023, AVLA S.A. y filiales cuenta con activos por CLP $ 200.5 MM e ingresos en los dltimos 12 meses
por CLP$ 26.7 MM. La clasificacion actual del holding AVLA S.A. “A-"S.

Gobierno Corporativo y Responsabilidad Social

El andlisis efectuado, respecto a sus practicas de Responsabilidad Social Empresarial y Gobierno Corporativo,
Avla realiza actividades como la definicién de participacion con sus grupos de interés y, a su vez, realiza acciones
de participacién con ellos. En relacién con el aspecto medioambiental, cumple totalmente con la normativa local
en materia ambiental; asimismo, cuenta con una Politica ambiental, Social y de Gobernanza (Politica ESG)
aprobada 23/03/2023, de esta manera, la entidad se involucra con sus clientes para mitigar los efectos ambientales
y sociales negativos de sus negocios y mejorar sus practicas de gobierno corporativo.

Se identificd que la empresa ha mejorado sus préacticas de eficiencia energética, reciclaje y consumo racional del
agua. Asimismo, no ha sido objeto de multas y/o sanciones en materia ambiental durante el ejercicio evaluado,
cuenta con politicas que promueven la igualdad de oportunidades, otorga los beneficios de ley a sus trabajadores
y cuenta con un Cédigo de Etica con un responsable designado a supervisar su cumplimiento, y se identificé que
realiza algunas acciones que promueven la igualdad de oportunidades, pero no forman parte de programas
formales.

Por otro lado, en cuanto a las practicas de Gobierno Corporativo se destaca que, con relacién a los accionistas,
cuentan con paridad de trato ya que poseen los mismos derechos, asi como pueden delegar su voto, es de
mencionar que se cuenta con un Reglamento de la Junta General de Accionistas. Por el lado de la direccion de la
compaifiia, el Directorio cuenta con un reglamento aprobado formalmente, sus miembros poseen diferentes
especialidades, cuenta con directores independientes y una definicion formal del mismo. De otro lado, la empresa
cuenta con una politica de Gestion Integral de Riesgos, asi como un area de Auditoria Interna.

Accionariado, Directorio y Plana Gerencial
A junio de 2023, Inversiones AVLA Seguros S.A. es el principal accionista de la aseguradora con el 99.99% del
total de acciones y Francisco Ignacio Alamo Rojas posee el 0.01%.

En junio de 2019, la empresa notific6 como hecho de importancia que Landsberg Investments S.L. alcanzaria de
manera indirecta una participacion significativa en AVLA Peru (33.41% del capital social), lo cual se hizo efectivo
en 15 de junio de 2019. A su vez, el control de dichas acciones pasara a ser propiedad del grupo de inversionistas
internacionales de Landsberg Investments, integrados entre otros por DEG-Deutsche Investitions-Und
Entwicklungsgesellschaft Mbh (DEG) y Altra Investmentsll GP, Inc (Altra).

Posteriormente, en junio de 2021, la empresa anuncié que Creation Investments Social Ventures Fund V LP
adquiriria una participacién en AVLA S.A. ya sea directamente o a través de una filial, para lo cual se realizara un
incremento de capital de US$ 20.0 MM, con lo cual tendra también una participacion indirecta en AVLA Peru. En
consecuencia, en julio de 2021, Creation Investments Latam S.L., se incorporé como accionista de Avla S.A.

4 Ennoviembre de 2019, la empresa tenia un rating de A, en mayo de 2020 se realiz6 un downgrade a BBB+ con perspectiva negativa. En noviembre
de 2020 se realiz6 un nuevo downgrade a BBB- con perspectiva estable, la cual fue ratificada en noviembre de 2022.

5 Las clasificaciones fueron: A- por Feller-Rate (mayo-2023) con tendencia “Positiva”, y A- por ICR (set-2022) con tendencia “Estable”.
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En diciembre de 2022, Avla S.A. informa como hecho de importancia que su accionista Creation Investments
Latam, S.L. cedié a su matriz Creation Investments Social Ventures Fund V, LP 84.300 acciones emitidas por la
Sociedad, que corresponden a la totalidad de las acciones de que era titular.

Asimismo, al finalizar diciembre del 2022, la empresa notificé hecho de importancia que Inversiones Avla Seguros
S.A., empresa domiciliada en Chile, tiene como principal accionista con 99.9% de participacién a Avla Holding
Seguros Ltd., empresa domiciliada en Bermudas. Por consecuencia, esta ultima se ha convertido en propietario
indirecto de Avla Perd Compariia de Seguros S.A.

El directorio de AVLA PerG se encuentra conformado por personas de distintas profesiones, con amplia y
reconocida trayectoria tanto en el mercado financiero chileno como en el peruano.

COMPOSICION DEL DIRECTORIO Y ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA (JUNIO 2023)

Accionistas Equipo Ejecutivo
Inversiones AVLA Seguros S.A. 99.99% Juan Andrés Alamos Rojas Gerente General
Francisco Ignacio Alamos Rojas 0.01% Carlos Delgado Honda Gerente de Seguros Técnicos
Directorio® Solange Beaumont Orbegoso Gerente Legal
Francisco Ignacio Alamos Rojas Presidente Javier Lamarque Gerente Comercial
Juan Pablo Gomez Calero Director Giselle Llamas Gerente de Suscripcion
Amadeo Ibarra Flores Director Jessica Calderén Gerente de Personas
Sara Bendel Manriquez Director Independiente  Maruja Valentin Ramirez Gerente de Contabilidad
Jose Alberto D"Angelo Dafiino Director Independiente  Alberto Cabrera Gerente de Cobranza y Recuperos
Virginia Marruffo Risco Gerente de Seguro de Crédito

Fuente: AVLA Per0 Seguros S.A. / Elaboracién: PCR

De la misma manera, el equipo ejecutivo, AVLA Per0, ha configurado un equipo comercial y técnico de adecuado
nivel, incorporando a su plana a personal del mercado chileno y peruano con amplia experiencia en los ramos en
que atiende. En diciembre de 2019, Juan Andrés Alamos Rojas asume la Gerencia General. El sr. Alamos es
Ingeniero Comercial con Master of Science en Finanzas de la Universidad Adolfo Ibafiez (Chile) y cuenta con un
MBA en Babson F.W. Olin Graduate School of Business (EE. UU), asimismo posee mas de 20 afios de experiencia
en el sector de inversiones y seguros.

Estrategia y Operaciones

Estrategia Corporativa

La incursién regional, iniciada en Perq, replica la estrategia desarrollada en los ramos de cauciones y seguros de
crédito para Pymes en Chile desde el 2014, ampliandola hacia el segmento corporativo. Esta se basa
principalmente en los siguientes pilares: i) configuracion de un equipo técnico de amplia experiencia en el
segmento; ii) transferencia parcial del riesgo gracias a los contratos con reaseguradores reconocidos
internacionalmente; iii) identificacion de nichos de mercado dentro de su segmento en sectores menos explotados
y por tanto con mayor potencial de crecimiento, lo que va de la mano con iv) la creacion de productos acordes a
las necesidades de dichos nichos, lo que propiciaria la diversificacién de su oferta; y finalmente v) tiempos de
respuesta agiles y menores a los de la competencia.

Por su parte, los canales comerciales atraen operaciones desde dos fuentes, corredores de seguros y fuerza de
venta interna.

Productos o Lineas de Negocio
AVLA Peru ofrece los siguientes productos:

e Seguro de Caucidn / Cartas Fianza o Seguro de Garantia, garantizan el cumplimiento por parte del tomador o
afianzado de la obligacion contenida en un contrato o una disposicion legal, y se obliga a pagar al acreedor de
esta (el asegurado) los perjuicios que le haya ocasionado el incumplimiento de las obligaciones garantizadas,
hasta por la suma determinada (monto asegurado). (A junio 2023 representaron el 71.9% de las primas netas).

e Seguro de Crédito protege a las empresas del riesgo de no pago de las cuentas por cobrar, tanto en el mercado
nacional como en el internacional, causado por una insolvencia declarada (quiebra, cesacion de pago con
acreedores u otra situacion similar) o por créditos impagos por mas de 6 meses. Este producto incluye el seguro
de crédito a la exportacién, pudiéndose agregar, ademas, una cobertura adicional por riesgo politico. (A junio
2023 representaron el 14.9% de las primas netas).

e Garantias Financieras: Respalda el pago de una obligacion financiera otorgada a PYMES por parte de
acreedores financieros con una fianza de pago y una garantia real inmobiliaria por parte del deudor. Para
diciembre, este producto ha ido reduciendo su exposicion en el mercado.

e Seguro de Ingenieria, dentro de los cuales estan principalmente: a) Todo Riesgo de Contratista, conocida como
pdliza CAR; b) Todo Riesgo Montaje, conocida como pdliza EAR; c) Todo Riesgo de Maquinaria y Equipo de
Contratista, conocida como pdliza TREC. (A junio 2023 representaron el 12.1% de las primas).

Posicion competitiva

A junio de 2023, el sector de seguros en el Perl esta agrupado por dos grandes segmentos: Seguros de Vida
(52.8%) y Seguros Generales y Accidentes y Enfermedades (47.2%). El negocio de AVLA Per( se encuentra
enmarcado dentro de los Seguros Generales y Accidentes y Enfermedades, en el cual su participacién ascendio a
1.5% a junio 2023, ubicandose en el sétimo puesto de un total de 16 aseguradoras.

6 El 21 de abril 2023 renuncian los directores independientes Andres Kuan-Veng Cabrejo y Enrique Diaz Ortega
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En lo que respecta a la participacion en los rubros a los que se avoca’, la compafiia mantuvo una alta tasa de
crecimiento hasta el 20208, cuando este ritmo de crecimiento desacelerd, pasando de una expansion de 33.8% en
2019 a 12.2% en 2020, explicado en parte por la pandemia del COVID-19. Cabe indicar que para el 2020 la
empresa ya habia proyectado un menor ritmo de crecimiento, debido a que la curva de expansion del negocio iba
presentando una pendiente menos inclinada. En 2021, Avla volvié a acelerar, al incrementarse en 22.3% sus
primas, sobre todo por el crecimiento del rubro Cauciones (+16.9%). A diciembre 2022, las primas netas
decrecieron 7.4% interanual, principalmente por una caida del rubro de Cauciones (-12.6%), sin embargo, se
encuentra por encima de los niveles prepandemia y con alta participaciéon en el mercado. Finalmente, para el primer
semestre del 2023, las primas netas ascendieron en 12.6% respecto a junio 2022, principalmente por el rubro
crédito interno (+S/ 2.6MM) y todo riesgo para contratistas (+S/1.9MM) y cauciones (+S/1.3MM).

En detalle de la evolucién de los principales ramos donde participa la empresa se detalla a continuacion:

Participacion en Cauciones: A nivel sector asegurador, el ramo Cauciones represento el 2.2% de las primas
totales del mercado a junio 2023, reduciéndose ligeramente respecto al mismo periodo del 2022 (2.4%). Para Avla
Perd, el ramo de Cauciones es el mas significativo, representando el 71.9% de sus primas totalizando S/ 48.1 MM
a junio 2023, asimismo, cuenta con una participacion de 22.4% del total de Cauciones del mercado. El desempefio
durante el primer semestre del afio ha sido mejor, asociado a una mejor actividad del gobierno en obras publicas
sumandole un mayor dinamismo de los productos del Fondo MiVivienda a través de los productos construccion
sitio propio (CSP) y adquisicion de vivienda nueva (AVN).

A manera histérica, durante el 2020, el mercado de cauciones tuvo un crecimiento de 16.3% recuperandose de
una paralizacion y posterior reapertura del sector construccién durante pandemia. Posterior, en 2021, mantuvo el
impulso de la reapertura econdmica y el incremento de primas fue de 11.8%, similar a la registrada en los ramos
Accidentes y Enfermedades. Pese a ello, se debe tener en cuenta que la evolucion de Cauciones esta
estrechamente relacionada con el avance de la inversion publica. Debido al ruido politico, la ejecucién de las obras
publicas se ha visto retrasada en los primeros meses de 2022, en ese sentido, a cierre del afio, el rubro de
Cauciones disminuyd en 1.8% interanual, en linea con la caida del Ramo General. Cabe indicar que el total de
primas del sector seguros crecieron, debido principalmente al Ramo Vida, el cual la compafiia no cuenta con
participacion.

Participaciéon en Seguros de Crédito Interno: a nivel del sector, este ramo es menos representativo que el de
Cauciones, participando del 0.3% del total de primas del mercado a junio 2023; sin embargo, aln cuenta con una
baja penetracion y se espera que continte evolucionando favorablemente, registrando un incremento de 40.3%
interanual (jun-2023: S/ 33.4 MM). Este ramo es el segundo mas significativo para AVLA Peru, proporcionando el
12.1% (S/ 8.1 MM) del total de sus primas a junio 2023, obteniendo un market share de 24.2%.

Anteriormente, dentro del sector, este ramo registré una caida de 5.0% para el 2020, alcanzando los S/ 38.5 MM.
Como era de esperarse, este ramo fue mucho mas sensible a los efectos de la paralizacion de la economia a raiz
de la pandemia, no solo por la demanda de dichos seguros, sino que las propias empresas aseguradores exigian
mayores requisitos para poder suscribir dichas polizas. El sector se beneficid significativamente de la reapertura
econdémica, y es por ello por lo que el mercado pudo expandirse a S/ 56.7 MM en 2021y S/ 57.6 MM en 2022.

Participacion en Seguros de ingenieria®: a nivel del sector, este ramo representa el 1.9% del total de las primas
del mercado, asimismo, a jun-2023 registro un incremento de 56.9% interanual, demostrando un buen desempefio
aunado a los factores climéaticos y el sector construccién. Para Avla, este producto representa el 12.0% del total de
sus primas, generando asi un market share de 11.9%. A junio 2023, sus primas ascienden a S/ 8.1 MM (jun-2022:
S/ 5.0 MM)

Previamente, el mercado de los seguros de ingenieria registré una caida de 3.9% en la suscricidon de sus primas
al 2020 afectados por los problemas con las empresas del sector construccion durante pandemia. Luego, este
ramo se recupero a buen ritmo durante el 2021 mostrando un crecimiento de 40.3% interanual, asi, para el 2022
el sector tuvo una leve contraccion de 9.8% en este ramo.

Desempefio Técnico

Evolucion del Primaje

Luego de una fase de expansién entre 2016 y 2019 en el que el total de primas suscritas pasaron de S/ 12.7 MM
a S/ 93.5 MM (+33.8% en 2019), la velocidad del crecimiento se contrajo en 2020, debido a la vigencia del Estado
de Emergencia, lo que limitd la mayoria de las actividades econdmicas, como el sector construccion, principal
demandante de seguros de Cauciones. Mientras que para el 2021, las primas incrementaron en 22.3%, estas
cayeron al 2022 en 7.4% por la coyuntura nacional.

Asi, a junio 2023, se encuentra con un nivel de Primas Netas totales de S/ 67.0 MM, monto superior en 12.6% (+S/
7.5 MM) respecto a junio 2022. Este incremento va en linea al rubro Ramos Generales del sector, el cual aumento
en 35.0% interanual y del producto Cauciones del sector seguros, que se incrementd en 7.9%. A la fecha de corte,

7 Caucion, Seguro de Crédito y Seguro de Ingenieria.

8 Entre 2016 y 2019, el total de primas netas pasaron de S/ 12.7 MM a S/93.5 MM, equivalente a un crecimiento promedio anual de 94.7%.
Claramente este fue un periodo de expansion de la empresa, ya que inicié operaciones en el pais en 2016.

9 Todo riesgo para contratistas, Todo riesgo equipo para contratistas y Montaje contra todo riesgo

www.ratingspcr.com Pagina 8 de 13


http://www.ratingspcr.com/

el producto Cauciones es la principal fuente de ingreso de la compafiia, representando el 71.9% del total de primas
(S/ 48.1 MM), y reflejé un ligero incremento en S/ 1.3 MM (+2.7%) interanual. El segundo producto con mayor
participacion para la entidad es Crédito interno, mostrando buen desempefio interanual (+S/ 2.6MM; +46.4%). De
igual manera, las primas de Todo Riesgo para Contratistas aumentaron en S/1.9MM (+41.8%), totalizando en
S/6.3MM a junio 2023.

Adicionalmente, la empresa realiz6 el ingreso a otros ramos de seguros generales como el mercado de property
(Lineas Aliadas Incendios, Terremoto, Robo y Asalto). La estrategia se enfocara en los clientes PYMEs,
trabajadores independientes y personales naturales. Para reducir los costos, en febrero del 2022 se implementé
una plataforma online para realizar las transacciones, denominada igld. El objetivo de la empresa es que en los
proximos cinco afios alcancen un market share de 7.0% en el mercado de property. Al cierre del primer semestre,
el mercado de Property emitié S/ 1.4 MM en primas, mientras que la compafiia obtuvo S/ 181.1 M en primas.

EVOLUCION DE PRIMAS NETAS AVLA PERU COMPOSICION DEL PRIMAJE POR RAMO AVLA PERU (JUN-2023)
(S/ MM) = JUNIO 2023
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Fuente: SBS/ Elaboraciéon: PCR Fuente: SBS / Elaboracion: PCR

Debido al modelo de negocio, gran parte de las primas son cedidas a las empresas reaseguradoras. Asi el 49.6%
de las primas suscritas a junio 2023, fueron cedidas, valor superior al porcentaje obtenido a junio 2022 (51.9%).
Con ello, las Primas Ganadas alcanzaron los S/ 33.8 MM, aumentando en 9.2% interanual.

Avla Per(: Primas Segun Rama

R Primas netas (S/ miles) Var. %
Jun-22 Jun-23 Avla Peru Mcdo.
Ramos Generales 59,477 66,977 +12.6% +35.0%
Ramos de Accidentes y Enfermedades 0 0 - +15.8%
Ramos de Vida 0 0 - +7.5%
Total 59,477 66,977 +12.6% +16.8%

Fuente: SBS/ Elaboracion: PCR

Siniestralidad

A la fecha de corte, los siniestros por primas de seguros netos sumaron S/ 48.8 MM (-S/ 5.7 MM), registrando una
caida de 10.4% interanual. La menor siniestralidad fue explicada en su mayoria por el producto Cauciones (-S/28.9
MM) e Incendio (-S/2.9 MM).

El indice de Siniestralidad Directal® (ISD) se ubicé en 72.9% cifra menor a la registrada en jun-22 (91.6%); y similar
a los niveles de siniestralidad prepandemia (dic-19: 72.1%), este incremento en el indice de Siniestralidad es
explicado principalmente por el mayor volumen de primas y la menor cantidad de siniestros registrados en el mismo
periodo. Cabe destacar que el indicador se encuentra por encima del promedio de empresas comparables!! el cual
se ubico en 43.1% y por encima del ISD del mercado (53.4%).

A nivel desagregado, el ramo Cauciones registr6 un ISD de 38.1%, cifra similar al del mercado. No obstante, el
ramo Crédito interno registré 170.5% de ISD, superior al ISD del mercado (102.6%), mismo comportamiento mostré
Todo Riesgo para Contratista registrando un ISD de 95.4% superior al del mercado (54.1%). En cuanto a los
siniestros registrados, Cauciones totalizé en S/ 18.4MM (jun-2022: S/ 47.3MM), Crédito interno en S/ 13.8MM (jun-
2022: S/4.1MM), Todo riesgo para contratista con S/ 6.0MM (jun-2022: S/ 0.3MM) y Fianzas que garantizan
obligaciones crediticias en S/10.3MM.

La mayoria de los siniestros fueron asumidos por las reaseguradoras, debido a la politica de cesion de la compafiia.
Asi, a junio 2023, los Siniestros Incurridos alcanzaron los S/ 6.1 MM, disminuyendo en 51.1% (-S/ 6.3 MM), con
relacion a junio 2022, estableciéndose de esta manera una siniestralidad retenida anualizada de 46.7%, menor al
valor registrado en el periodo anterior (jun-22: 61.8%) y promedio de las empresas comparables (17.3%). La
calificadora monitoreara si el indice converge al promedio de sus comparables, teniendo en cuenta que politicas
de reaseguro son similares entre ellas.

10 El Indice de Siniestralidad Directa se calcula usando datos anualizados.

1 Se considera la siniestralidad de todas las empresas que tienen colocaciones en los ramos en los que tiene presencia la compafiia: Chubb
Seguros, Insur, Secrex, incluyendo AVLA Per(.
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Reaseguradores

La aseguradora mantiene una politica de reaseguros que cumple con los criterios exigidos por la normativa SBS.
De esta manera, las reaseguradoras contratadas cuentan con una calificacion de riesgo internacional vigente
mayor al grado de inversién o minimo requerido por el regulador.

AVLA Perl opera con reaseguradoras internacionales con quienes maneja contratos de cuota parte y exceso de
pérdida para los seguros de cauciones y de crédito a fin de mitigar su exposicién al riesgo. Estos contratos se
renuevan 1 vez por afio, a través de un bréker internacional, y los encargados del plan de renovacion, la supervision
y seguimiento de este son el Gerente General, el Gerente Corporativo de Reaseguro, Gerente Corporativo de
Datos y Actuariado y Sub-Gerente de Gestion Integral de Riesgos. Las empresas reaseguradoras cumplen con la
calificacion de riesgo minima exigida por la SBS, en el siguiente cuadro se presenta el detalle de las 5 principales
reaseguradoras, las cuales representan el 60% del total de primas cedidas.

PRINCIPALES REASEGURADORES DE AVLA PERU (SETIEMBRE 2022)

Reaseguradoras Clasificacion
Catlin Re Switzerland Ltd. AA-
Partner Reinsurance Europe SE A+
Endurance Worldwide Insurance Ltd. A+
Validus Reinsurance (Switzerland) Ltd. A+
Hannover Rueck SE AA-

Fuente: AVLA Per0 / Elaboracion: PCR

Margen Técnico

A junio 2023, el Resultado Técnico Bruto se ubico en S/ 24.3 MM, registrando un incremento de 54.3%, debido a
un mayor nivel de primas netas que ascendieron a S/ 61.4 MM (+3.3 MM; +5.7%) derivado por un incremento de
primas netas y una reduccidn de siniestros incurridos netos (+S/ 7.5 MM y -S/ 5.7 MM respectivamente). El indice
de siniestralidad retenida anualizado (46.7%) se mantiene por encima del promedio de empresas comparables
(17.3%), lo que pone cierta presion al crecimiento del margen técnico en el futuro, con una posibilidad a reducirse.

Los Gastos en Comisiones, registraron un ligero aumento interanual de 3.4% a junio 2023 (S/ 97.0 M), en linea
con el incremento de las suscripciones de primas; cabe destacar que el ratio comisiones netas sobre primas netas
es de 4.7% (jun-22: 4.8%) de esta manera se considera que los gastos por comisiones se mantienen controlados.
Finalmente, se registr6 un ingreso técnico de S/ 4.1 MM (jun-22: S/ 3.2 MM) y un gasto técnico de S/ 2.3 MM (jun-
22: S/ 1.9 MM), con ello el Resultado Técnico de la compafiia aumento en S/ 8.3 MM (56.1%), ubicandose en S/
23.1 MM (jun-22: S/ 14.8 MM).

Desempefio Financiero

Gestion de Inversiones

Portafolio

A junio del 2023, el total del portafolio de inversiones elegibles ascendieron a S/ 67.0 MM (jun-22: S/60.3 MM). Las
inversiones elegibles aplicadas estdn compuestas por caja con S/ 2.7 MM (4.2%), depodsitos con S/ 18.8 MM
(29.7%), instrumentos de renta fija - bonos con S/ 13.1 MM (20.7%), Fondos Mutuos (S/ 12.8 MM, 20.2%) y primas
por cobrar con S/15.9 MM (25.2%). Por el lado de las inversiones elegibles no aplicadas estan compuestas por
caja con S/1.0 MM y fondos mutuos con S/2.9 MM.

En cuanto a la calidad del portafolio, para los instrumentos de caja y depdsitos a plazo, las inversiones tienen
calificacion de CP1+. Para el caso de fondos mutuos, estos presentan una calificacion desde AA- hasta AA+,
mientras que los bonos corporativos de corto plazo van de CP-2 a CP-1, y los de largo plazo desde AA hasta AAA.

Politica de Inversiones

AVLA Perl cuenta con una Politica de Inversiones enfocada a la preservacion del capital. El Directorio es el
responsable de aprobar, evaluar y controlar su cumplimento?. Asimismo, existe un Comité de Inversiones
conformado por tres miembros nombrados por el Directorio, quienes se encargan de analizar las decisiones de
inversion tomadas; asimismo, forman parte del Comité de Inversiones sin derecho a voto el Gerente General, el
Subgerente de Administracion y Finanzas, y el Subgerente de Riesgos. Ademas de la Politica de Inversiones, se
cuenta con un Manual de Inversiones y con un Plan Anual de Inversiones, documentos que contemplan la gestion
de riesgos financieros, operativos y legales, donde se imponen limites sobre la base de las obligaciones técnicas
para mantener un portafolio diversificado.

Para el periodo 2023, el portafolio de inversiones tiene una composicion proyectada de: i) Caja y Depositos (50%),
i) Renta Fija (30%) y iii) Fondos (20%). Adicionalmente la Politica de Inversiones establece las siguientes
limitaciones: i) geograficos: se podra invertir en activos emitidos localmente (Per() y en bonos soberanos chilenos,
i) por sector: se limita la inversién en 10 sectores®3, iii) tipo de moneda: se tiene como objetivo que el 90% de
cartera esté denominada en soles y el 10% en ddlares estadounidenses, iv) tipo de emisor: Instituciones financieras
nacionales, Empresas del sector publico y privado, Estados o Bancos Centrales de paises extranjeros, Instituciones
multilaterales de crédito y Agencias gubernamentales, y v) niveles de riesgo de clasificacion: para el respaldo de

12 Segun la Politica de Inversiones

13 Energia, Materiales, Industrial, Productos de consumo no bésico, Productos de primera necesidad, Salud, Finanzas, Tecnologia de la
informacién, Telecomunicaciones, y Servicios de Utilidad Publica.
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obligaciones técnicas no se pueden considerar instrumentos clasificados en categorias inferiores al grado de
inversion.

Gestion de Riesgos

i) Riesgo de Mercado: se ha realizado la diversificacién de las inversiones dentro de los limites y con una
estructuracioén del portafolio de inversiones a plazos mayores:

¢ Riesgo de Tasa de interés: Se refiere al riesgo generado por cambios en las tasas de interés de las inversiones
realizadas. Para minimizar este Ultimo, la Compafiia mantiene diversas inversiones de corto y mediano plazo
de rapida realizacion de tal manera que logre calzar los flujos de activos y pasivos.

e Riesgo de Tipo de Cambio: A junio de 2023, AVLA Per0 no utilizé instrumentos financieros para cubrir este
riesgo, debido a que, en opinidn de la Gerencia, existe un calce en las transacciones de la posicion activa y
pasiva en moneda extranjera, por lo cual la devaluacién del sol frente al délar estadounidense no impactaria
significativamente en los resultados de las operaciones de la compaiiia.

i) Riesgo de Liquidez: La compafiia controla su riesgo de liquidez mediante el calce de flujos de ingresos y
egresos futuros, adicionalmente mantiene un nivel de caja estructural (monto minimo objetivo) que le permite
afrontar requerimientos de liquidez inesperados. A junio 2023, la compafiia mantiene un portafolio de
inversiones que incluyen principalmente depositos a plazo, fondos mutuos, entre otros instrumentos, que le
permiten ser de rapida realizacién para cumplir con sus obligaciones a corto plazo y cubrir con los siniestros.

iii) Riesgo de Crédito: A junio 2023, las clasificaciones de los activos financieros fueron: efectivo y depositos a
plazo: entre AA+y AAA (escala local de instituciones financieras), mientras que para las inversiones disponibles
para la venta la mayoria estuvo concentrada entre AAA y AA-.

INVERSIONES ELEGIBLES APLICADAS A JUNIO 2023 (%)

Primas
Bonos; por
40.9% cobrar;

25.2%

Efectivo y
Depoésitos;
33.9%

Fuente: SBS/ Elaboracion: PCR

Obligaciones Técnicas:

Las obligaciones técnicas!* se situaron en S/ 45.7 MM, disminuyendo 12.6% (-S/ 6.6 MM) respecto a jun-2022,
principalmente por la reduccion de reservas técnicas (-S/ 4.8 MM; -65.1%) y requerimiento de patrimonio efectivo
por riesgo de Crédito (-S/ 3.5 MM, -43.9%).

Las Inversiones Elegibles Aplicadas, que son destinadas a cubrir dichas obligaciones técnicas, estas alcanzaron
los S/ 63.2 MM a junio 2023 (jun-2022: S/ 60.5 MM), generando un superavit de S/ 17.5 MM. Este superavit de
inversion se refleja en el ratio de cobertura de obligaciones técnicas —medido como la participaciéon de las
inversiones y activos elegibles aplicados respecto de las obligaciones técnicas— el cual se situé en 1.4x en el
periodo en evaluacion (jun-2022: 1.2x), ubicandose por encima del promedio de mercado (1.1x), pero por debajo
del promedio, de las empresas comparables (1.3x).

Gestion

A junio 2023, el activo total se expandi6 18.2% con respecto a jun-2022, ubicandose en S/ 291.5 MM; el cual estuvo
conformado por activo corriente 63.9% y activo no Corriente en 36.1% (jun-22: 68.6% y 31.4% respectivamente).
En cuanto al activo corriente, las cuentas por cobrar por operaciones de seguros se incrementaron en S/ 15.3 MM
con respecto a jun-2022, en linea con el mejor desempefio del sector a la fecha de corte. Del mismo modo, cuentas
por cobrar diversas en S/ 5.6 MM y cuentas por cobrar a reaseguradoras y coaseguradores en S/ 2.7 MM. Por otro
lado, el activo no corriente aument6 en 35.5%, principalmente por mayores registros de activos mantenidos para
la venta, totalizando en S/ 65.7 MM (jun-2022: S/ 47.4 MM).

Por su parte las Reservas Técnicas a Cargo de Reaseguradores, alcanzaron los S/ 33.1 MM, creciendo 1.4%, y
representando el 11.3% del activo total.

El pasivo total estuvo conformado en un 46.6% por pasivo no corriente y 53.4% por pasivo corriente, (jun-22: 48.3%
y 51.7% respectivamente), ubicandose en S/ 195,1 MM, lo que significé un incremento de 13.2% respecto a junio
2022. Asi, al igual a lo ocurrido en el activo, el pasivo registré un cambio en su estructura, elevando su participacion
no corriente, principalmente por un mayor registro de otros pasivos (+S/ 7.0 MM) y reservas técnicas por primas
(+S/ 3.1 MM).

Finalmente, el patrimonio se situé en S/ 96.4 MM (30.1% del activo total), conformado principalmente por: capital
social (74.8%) representado por S/ 72.1 MM, el cual incluye el incremento de capital por S/ 13.7 MM producto de

14 Corresponde a las reservas técnicas, el patrimonio de solvencia, el fondo de garantia, primas diferidas y practica insegura
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la capitalizacién de utilidades de periodo 2022. El patrimonio es completado por S/ 11.5 MM de resultados del
ejercicioy S/ 13.0 MM de reservas.

Liquidez

El indicador mas amplio de liquidez, el ratio de liquidez corriente?® se ubic6 en 1.65x (jun-22: 1.74x), mientras que
la liquidez efectiva fue de 0.22x1° (jun-22: 0.20x). Se aprecia que la liquidez corriente se mantiene en niveles
similares a los prepandemia (promedio 2017-2019 de 1.93x), mientras que la liquidez efectiva se mantiene
ligeramente menores a los de prepandemia (promedio 2017-2019: 0.41x). De este modo, los niveles de liquidez
se consideran adecuados y similares a los de las empresas comparables. Asimismo, es de mencionar que la
entidad utiliza como principal referente para el calce, un horizonte de inversién segun las caracteristicas del activo
y de las obligaciones que respalda, con buen grado de liquidez y ser convertido en efectivo sin que afecte su valor.

Resultados
Los gastos administrativos registraron un incremento de 19.4%, alcanzando los S/ 27.1 MM. Esto debido
principalmente a gastos de empresas afiliadas y gastos en personal.

De esta manera el indice de manejo administrativo!” fue de 100.8%, por encima del promedio del mercado (16.7%)
y superior a las empresas comparables (35.2%), debido a que la empresa cuenta con una fuerza de ventas superior
para impulsar directamente las ventas, en contraste con el mayor uso de brokers por parte de las empresas
comparables. Asi como areas de apoyo, como la de “Ingenieria y Seguimiento”, la cual realiza el debido
seguimiento de las principales exposiciones de los seguros de Cauciones, principalmente.

Los ingresos financieros provenientes del portafolio de inversiones y de las contragarantias financieras 18
registraron un resultado de S/ 17.8 MM, mayor en 6.2% con relacion a lo registrado a jun-2022 (S/ 16.7 MM). Ello
debido principalmente a por intereses por depdsitos a plazo y otros rendimientos. Asi, el ratio de resultado de
inversiones sobre inversiones promedio se ubicéd en 64.7%° (jun-22: 53.3%), resultado por encima del promedio
de mercado (6.7%) y de las empresas comparables (8.5%).

Con ello, el resultado neto a jun-2023 se ubicé en S/ 11.5 MM, con un incremento de 93.9% con relacion a jun-
2022. Dados estos resultados, tanto el ROE como el ROA fueron positivos y se ubicaron en 36.4% y 12.4%,
respectivamente (jun-22: ROE: 27.4%, ROA: 9.1%), ubicandose por encima del ROE y ROA del sector (23.0% y
2.9% respectivamente).

Solvenciay Cobertura

A junio de 2023 el Patrimonio se elevo a S/ 96.4 MM, un incremento de 29.8% respecto a jun-2022. Durante el primer
semestre la empresa capitalizé parte de sus utilidades del 2022, por lo que el capital social se incrementé en S/ 13.7
MM.

Estas acciones generaron un incremento del patrimonio efectivo, el cual paso6
de S/ 74.4 MM (jun-22) a S/ 93.8 MM (jun-23), mientras que, por su parte los requerimientos patrimoniales?® alcanzaron
los S/ 24.3 MM, menor en S/ 2.5 MM. Tras ello, los indicadores de cobertura de requerimientos patrimoniales y de
endeudamiento, son superiores a la unidad, ubicAndose en 3.9x y 1.3x, mientras que para el mercado dichos
indicadores ascendieron a 1.4x y 2.4x.

INDICADORES DE COBERTURA RATIO DE PATRIMONIO EFECTIVO / REQUERIMIENTOS
PATRIMONIALES Y RESERVA TECNICA / PATRIMONIO EFECTIVO
S/ MM Veces
4.0 - ' 3.9
150.0 2.0 \
/\/NLSS | 2L
1
1.5 1 )
100.0 30 i
1.0 |
2.0 !
50.0 05 'o12 13
1
0.1 4 . . . ' foo 1.0 - 8 &
Dic-19  Dic-20  Dic-21  Dic-22  Jun-23 '
Inversiones aplicables netas !
Obligaciones Técnicas 0.0 ) . . . I ' ‘
Ratio Cobertura global (eje derch) Dic-19  Dic-20  Dic-21  Dic-22 * Jun-22  Jun-23
P. Efectivo/R.Patrimoniales R. Técnicas/P.Efectivo
Fuente: SBS / Elaboracion: PCR Fuente: SBS/ Elaboracion: PCR

15 Liquidez Corriente (Activo Corriente / Pasivo Corriente): Disponibilidad de bienes, valores y derechos de corto plazo para pagar obligaciones de
corto plazo, en nimero de veces.

16 Célculo SBS.

7 Definido como Gastos de Administracion Anualizados / Primas Retenidas Anualizadas.

18 Estas son contragarantias financieras exigidas por AVLA para la emision de las cartas fianzas. Estos fondos son invertidos de renta fija o
depositos a plazo.

19 Célculo SBS.

20 Como resultado de la suma del Patrimonio de Solvencia (S/ 14.0 MM), Fondo de Garantia (S/ 4.9 MM) y Patrimonio Efectivo Asignado a Riesgo
de Crédito (S/ 5.9 MM).
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Anexo

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA (S/ MM)

Caja y Bancos

Cuentas por Cobrar a Reaseguradores y Coaseguradores (neto)
Cuentas por Cobrar Diversas (neto)

Cuentas por Cobrar por Operaciones de Seguros (neto) menos: Cargas aplicadas sobre

pdlizas

Inversiones Financieras (neto)

Activo por reservas técnicas a cargo de reaseguradores
Otros Activos

Total Activos

Tributos, Participaciones y Cuentas por Pagar Diversas
Cuentas por Pagar a Reaseguradores y Coaseguradores (neto)
Reservas Técnicas por Siniestros

Reservas Técnicas por Primas

Otros Pasivos

Total Pasivos

Patrimonio

Total Pasivos y Patrimonio

ESTADO DE RESULTADOS (S/ MM)

Primas ganadas netas

Siniestros incurridos netos

Resultado técnico bruto

Comisiones netas

Ingresos técnicos diversos

Gastos técnicos diversos

Resultado técnico

Resultado de inversiones

Gastos administrativos

Resultado de operacion

Utilidad neta

INDICADORES FINANCIEROS

Cobertura (veces)

Cobertura de Obligaciones Técnicas

Cobertura de Obligaciones Técnicas de Ramos Generales
Solvencia (veces)

Pasivos/Patrimonio

Patrimonio Efectivo/ Requerimientos patrimoniales
Reservas técnicas/Patrimonio Efectivo

Siniestros Retenidos Anualizado/Patrimonio Contable Promedio
Primas retenidas Anualizado/Patrimonio Contable Promedio
Gestion

indice de siniestralidad directa (%)

indice de siniestralidad retenida (%)

Ratio Combinado (%)

Periodo promedio de cobro de primas (N° de dias)
Periodo promedio de pago de siniestros (N° de dias)
Rentabilidad (%)

Margen Técnico Bruto

Margen Técnico

Margen Operativo

Margen Neto

ROE

ROA

Liquidez (veces)

Liquidez corriente

Liquidez efectiva

Inversiones (%)

Resultado Técnico Anualizado / Primas Retenidas Anualizadas

Resultado de Inversiones Anualizado / Primas Retenidas Anualizadas

Dic-19
20.53
22.28
20.05

21.83

19.67
25.68
29.33

159.36

8.01
42.76
15.80
23.07
16.44

106.08
55.40

161.48

Dic-19
45.17
(7.91)
37.26
(6.72)

457
(4.58)
30.53
27.03

(25.69)
31.87
23.63

Dic-19

1.58
1.58

194
1.93
1.01
0.40
1.05

72.06
38.18
111.44
66.13
22.57

81.4%
66.7%
69.6%
51.6%
54.4%
19.6%

1.82
0.30

66.7%

Dic-20
36.53
9.59
24.77

19.49

23.73
21.29
47.04

182.45

7.79
30.29
11.21
2551
40.07

114.86
67.59

182.45

Dic-20
51.10
(6.05)
45.06
(6.28)

37.80
22,52
(25.24)
35.07
26.62
Dic-20

1.82
1.82

1.76
1.96
0.78
0.22
0.88

39.80
25.66
118.05
64.71
51.44

85.6%
71.8%
66.6%
50.6%
39.4%
14.6%

231
0.68

71.8%

Fuente: AVLA Peru / Elaboraciéon: PCR
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Dic-21
15.27
33.67
29.45

17.78

22.55
22,55
74.25

215,52

5.59
27.23
13.89
24.47
59.96

131.13
84.39

215,52

Dic-21
66.03

(13.81)
52.23
(7.32)
11.17
(8.38)
47.69
25.14

(37.22)
35.62
26.69

Dic-21

1.27
1.27

1.65
1.83
0.70
0.49
0.96

72.94
51.28
133.81
43.79
6.91

81.1%
74.1%
55.3%
41.4%
35.1%
12.4%

2.7%
0.3%

90.3%

Dic-22
23.87
47.84
35.38

17.37

26.37
29.28
83.21

263.30

2.87
55.51
22.28
23.66
63.67

167.99
95.32

263.30

Dic-22
58.26
(6.74)
51.04
(4.52)
11.80
(8.51)
49.80
32.88

(47.72)
34.97
26.82

Dic-22

151
151

1.83
3.33
0.56
0.43
0.72

86.99
60.37
171.29
46.23
20.41

87.6%
85.5%
60.0%
46.0%
29.8%
11.0%

191
0.26

85.2%

Jun-22
26.54
29.51
32.01

12.30

23.99
32.62
89.65
246.62
2.10
39.02
31.44
25.31
74.45
172.32
74.30
246.62
Jun-22
27.85
(12.42)
15.43
(2.81)
3.20
(1.93)
14.81
15.10
(22.70)
7.21
5.93
Jun-22

1.16
1.16

2.32
2.78
0.76
0.49
0.80

84.99
61.76
171.24
44.10
11.70

53.9%
51.7%
25.2%
20.7%
27.4%

9.1%

1.74
0.30

70.85

Jun-23
22.45
32.24
37.66

27.61

22.98
33.07
115.52
291.54
2.49
45.78
24.03
28.38
94.45
195.12
96.42
291.54
Jun-23
30.40
(6.07)
24.27
(2.91)
4.07
(2.32)
23.12
16.96
(27.11)
12.97
11.49
Jun-23

1.38
1.38

2.02
3.86
0.56
0.33
0.71

77.36
46.71
154.83
50.27
39.19

71.9%
68.5%
38.4%
34.0%
36.4%
12.4%

1.65
0.22

92.89
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