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Protecta S.A. Compañía de Seguros y 

Reaseguros 

RESUMEN  

Moody’s Local PE Clasificadora de Riesgo S.A. (en adelante, “Moody’s Local 

Perú”) afirma la categoría A como Entidad a Protecta S.A. Compañía de 

Seguros y Reaseguros (en adelante, Protecta o la Compañía). Asimismo, 

afirma la clasificación AA-.pe a la Primera Emisión de Bonos Subordinados 

por un importe de hasta S/60.0 millones o su equivalente en Dólares de los 

Estados Unidos de América, los mismos que están contemplados dentro del 

Primer Programa. La Perspectiva es Estable. 

La clasificación otorgada se sustenta en el crecimiento mostrado por la 

Compañía, lo que ha permitido que se posicione como la segunda entidad en 

rentas vitalicias (20.08% de participación) y la tercera en rentas privadas 

(13.15% de participación) en el mercado local al 30 de junio de 2024. Cabe 

resaltar que a junio del 2024 continuó la desaceleración en el mercado de 

rentas vitalicias.  

Suma también la baja siniestralidad retenida (35.05%), que se mantiene 

debajo del promedio de las aseguradoras de vida (49.86%). Este nivel recoge 

la importante participación de rentas vitalicias, en donde las pensiones 

futuras aún no pagadas y devengadas son mayoritarias, por lo que forman 

parte de la reserva matemática y no del siniestro hasta el momento del pago 

de la porción que corresponde a la pensión. 

Se pondera la política de suscripción de riesgos aplicada a los seguros 

masivos mediante contratos de reaseguro proporcionales y no proporcionales 

con principales reaseguradoras internacionales, así como la acotada 

participación en dichos seguros masivos. 

Además se toma en cuenta la gestión operativa de la Compañía, que permite 

registrar un Índice Combinado Ajustado, Índice de Manejo Administrativo e 

Índice de Agenciamiento por debajo de lo observado en el promedio de las 

aseguradoras de vida. Del mismo modo, aporta de manera positiva los 

resultados del Análisis de Suficiencia de Activos (ASA) de la Compañía, los 

mismos que registran superávit por producto y moneda. 

Destaca que la Compañía es parte del Grupo Security, mediante Inversiones 

Security Perú S.A.C. (70%) y al Grupo ACP Corp. S.A. (30%), reflejado con la 

capitalización de resultados desde el inicio de operaciones, permitiendo 

fortalecer su patrimonio y sostener los indicadores de solvencia. Asimismo, se 

tomó en cuenta la experiencia de la Plana Gerencial y el Directorio. 

No obstante lo anterior, limita la clasificación los niveles de endeudamiento 

que registra, que resultan en una palanca contable y técnica que superan lo 
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observado en promedio por las aseguradoras de vida, asociado a la importante constitución de reservas y obligaciones 

financieras, dado el modelo de negocio con enfoque en rentas vitalicias y particular. En esta línea, la cobertura del 

patrimonio efectivo sobre el endeudamiento se mantiene por debajo de la media de las aseguradoras de vida. 

Asimismo, se consideró la posición de inversiones inmobiliarias (27.89%) dentro del portafolio de inversiones, 

ubicándose por encima de lo registrado por las aseguradoras de vida, que a su vez se encuentra asociado a los 

productos de rentas y al calce que desea mantener. Se debe mencionar la atomización del portafolio de inversiones 

inmobiliarias y las relaciones con diversos operadores retail en Perú. Por otro lado, el superávit de las inversiones 

elegibles aplicadas sobre obligaciones técnicas se mantiene ligeramente por debajo del promedio de sus pares. 

Otra limitante es la elevada concentración en el segmento de rentas (83.63%), situación que podría impactar en la 

generación futura de primas, de darse cambios regulatorios que afecten negativamente este mercado.  

 

Fortalezas crediticias 

→ Parte del Grupo Security, mediante Inversiones Security Perú S.A.C. y el Grupo ACP Corp. S.A., reflejado con la 

capitalización de resultados. 

→ Índice de siniestralidad controlado y por debajo del promedio de aseguradoras de Vida. 

Debilidades crediticias 

→ Nivel de endeudamiento que repercute en ciertos indicadores financieros. 

→ Impacto que podría generar la adecuación a la Resolución SBS N° 3872-2021, que obliga -en plazo gradual hasta el 

2026- a las aseguradoras a constituir un requerimiento de capital adicional en el cálculo del Fondo de Garantía, 

equivalente al 10% del valor de las inversiones en inmuebles en stock valorizadas a valor razonable.  

Factores que pueden generar una mejora de la clasificación 

→ Disminución sostenida de los indicadores de endeudamiento, manteniendo en niveles adecuados el ratio 

regulatorio de cobertura de Obligaciones Técnicas.  

→ Indicadores de rentabilidad que se ubiquen consistentemente en una posición favorable respecto al promedio de 

empresas aseguradoras que operan en el ramo de seguros de vida. 

→ Mayor diversificación de su cartera de productos. 

Factores que pueden generar un deterioro de la clasificación 

→ Deterioro en la calidad crediticia del portafolio de inversiones y/o ajustes en su rendimiento que deriven en 

resultados deficitarios del análisis de suficiencia de activos (ASA) por moneda y por portafolio de productos de 

renta. 

→ Pérdida de elegibilidad en inversiones que ajuste de forma relevante la cobertura de obligaciones técnicas. 

→ Modificaciones en la gestión de retención de riesgos que comprometa los indicadores de solvencia y liquidez de la 

Compañía. 

→ Cambios regulatorios que afecten de manera negativa la generación futura de primas de la Compañía y/o 

incumplimiento de indicadores regulatorios. 
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Principales aspectos crediticios  

Crecimiento de la producción de rentas determina mayor pérdida técnica neta, característica del negocio, que 

sumado al menor crecimiento coyuntural del resultado de inversiones repercutió en la generación de Protecta 

En el primer semestre del 2024, la Compañía registró primas de seguros netas por S/311.6 millones, mostrando 

incremento de 12.12% respecto al mismo periodo del 2023, debido a mayores pólizas de Renta Particular (+54.14% 

interanual), que pudieron contrarrestar la contracción de las pólizas de pensiones de sobrevivencia (-20.65% interanual) 

-esta caída recogió el escenario post Covid-19- acorde a las proyecciones de la Compañía. Por otro lado, registraron 

incremento de siniestros de primas (+23.90% interanual), debido a que el pago de pensiones referente a las rentas son 

registradas como siniestros. En esa línea, el índice de siniestralidad retenida se incrementó a 35.05%, desde 33.24% al 

cierre del 2023, sin embargo se ubicó por debajo del promedio de las aseguradoras de Vida (49.86%). Lo anterior 

también recoge que las pensiones futuras aún no pagadas y devengadas son mayoritarias, por lo cual forman parte de 

la reserva matemática y no del siniestro hasta el momento del pago de la porción correspondiente a la pensión. 

La Compañía registró incremento en la pérdida técnica neta (+9.83% interanual), producto del aumento de la 

producción de rentas -características propias del negocio-, que a su vez origina mayores comisiones (+8.43% 

interanual) y gastos técnicos (+92.18% interanual), que se compensan, estos últimos, vía liberación de reservas. Luego, 

al incluir el resultado de inversiones (-0.24%) y gastos administrativos (+8.91%), la Compañía registró utilidad de S/9.2 

millones, 51.10% inferior a lo registrado al 30 de junio de 2023, lo que se tradujo en un menor ROAE (14.10%) y ROAA 

(1.08%), manteniéndose aún por debajo de sus pares. 

Es importante mencionar que las pérdidas técnicas registradas por la Compañía son una característica inherente en las 

aseguradoras de vida con niveles importantes de rentas vitalicias, en vista que la normativa SBS señala que se deben 

constituir reservas superiores a las primas emitidas. Producto de lo anterior, es importante que se mantenga un 

portafolio de inversiones adecuadamente diversificado y rentable que genere ingresos suficientes para revertir la 

pérdida técnica y los gastos operativos del negocio.  

Disminución de la Cobertura de las obligaciones técnicas  

Al 30 de junio de 2024, la Compañía registró inversiones elegibles aplicadas por S/3,846.4 millones, +7.04% respecto al 

cierre del 2023, compuesto principalmente por instrumentos representativos de deuda (63.89%) en donde mantiene una 

adecuada diversificación por emisor y segmento económico. No obstante,  las inversiones en inmuebles representaron 

27.59% del total de inversiones elegibles, registrando un porcentaje que se ubica por encima del promedio del Sector. 

En esta línea, la cobertura de obligaciones técnicas registró una leve contracción al pasar a 1.01x, desde 1.02x al cierre 

del 2023, ubicándose por debajo del promedio del sector (1.03x). Este es un factor de especial seguimiento para 

Moody’s Local PE. 

Indicadores de solvencia se encuentran en niveles adecuados 

Al 30 de junio de 2024, el patrimonio efectivo de la Compañía aumentó a S/390.3 millones desde S/383.4 millones al 

cierre del 2023. Este incremento recoge la capitalización por S/18.8 millones y la aplicación de utilidades contra 

pérdidas acumuladas por S/27.0 millones, ambos sobre la gestión del 2023. Además, también recoge la Segunda 

emisión de Bonos Subordinados por US$25.0 millones (efectuada en noviembre de 2023). Los requerimientos 

patrimoniales aumentaron (+13.99%) en línea con el aumento de la producción y del fondo de garantía (asociado a la 

Resolución SBS N° 3872-20211). En ese sentido, el patrimonio efectivo sobre requerimientos patrimoniales disminuyó a 

1.32x, desde 1.48x al cierre del 2023, ubicándose por debajo del promedio de sus pares (1.39x). Por otro lado, la 

cobertura que el patrimonio efectivo brindó al endeudamiento se incrementó a 1.95x desde 1.89x al cierre del 2023, por 

mayores reservas técnicas y mayor producción de las Rentas.  

 

 
1 Indica que se debe constituir un requerimiento de capital adicional en el cálculo del Fondo de Garantía, equivalente al 10% del valor de las inversiones en inmuebles en 

stock valorizadas a valor razonable. 
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Otras Consideraciones 

Hechos Relevantes 

→ El 5 de junio de 2024 la Compañía comunicó al mercado que el 24 de mayo de 2024 fue inscrito el cambio de 

denominación social de la Compañía, siendo actualmente de “Protecta S.A. Compañía de Seguros y Reaseguros”, 

debido a que se encuentra autorizada por la SBS a operar como empresa de seguros para los ramos de vida y 

generales y a realizar operaciones de reaseguro. 

 

Anexo  

TABLA 1 Indicadores Clave 

 Jun-24 LTM Dic-23 Dic-22 Dic-21 Dic-20 

Primas Netas (S/ Miles) (*) 172,794 139,534 84,459 34,604 42,632 

Pat. Efectivo / Req. Patrimoniales 1.32x 1.48x 1.21x 1.41x 1.60x 

Pat. Efectivo / Endeudamiento 1.95x 1.89x 1.94x 1.66x 1.55x 

Cobertura de Obligaciones Técnicas  1.01x 1.02x 1.01x 1.02x 1.04x 

Res. Inversiones (*)/ Inversiones Prom. 6.75% 7.24% 7.44% 7.85% 7.11% 

Siniestralidad Retenida (*) 35.05% 33.24% 25.29% 17.03% 20.75% 

Índice Combinado Ajustado (*) 36.16% 34.45% 28.70% 20.17% 25.35% 

ROAE (*) 14.10% 17.78% 12.29% 16.77% 11.68% 

(*) Últimos 12 meses. Fuente: SBS, Protecta / Elaboración: Moody’s Local Perú 

 

Información Complementaria 

 

Tipo de clasificación / 

Instrumento 

Clasificación 

actual 

Perspectiva  

actual 

Clasificación 

anterior1/ 

Perspectiva 

anterior1/ 

Protecta S.A. Compañía de Seguros y Reaseguros 

Entidad A Estable A Estable 

Primer Programa de Bonos 

Subordinados – Primera Emisión 

(hasta por S/60.0 millones) 

AA-.pe Estable AA-.pe Estable 

1/ Sesión de comité del 22 de marzo de 2024. 

 

Información considerada para la clasificación. 

La información 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 Protecta S.A. Compañía de Seguros y Reaseguros, e información adicional proporcionada por la Compañía. 
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Definición de las clasificaciones asignadas 

→ A: La Entidad posee una estructura financiera y económica sólida y cuenta con la más alta capacidad de pago de 

sus obligaciones en los términos y plazos pactados, la cual no se vería afectada ante posibles cambios en la 

entidad, en la industria a que pertenece o en la economía. 

→ AA.pe: Los emisores o emisiones clasificados en AA.pe cuentan con una calidad crediticia muy fuerte en 

comparación con otros emisores y transacciones locales. 

 

Moody’s Local Perú agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoría de clasificación 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 último, únicamente en el caso de Entidad). El modificador “+” indica 

que la obligación se ubica en el extremo superior de su categoría de clasificación genérica, ningún modificador indica 

una clasificación media, y el modificador “-” indica una clasificación en el extremo inferior de la categoría de 

clasificación genérica. 

 

Metodología Utilizada. 

→ Metodología de Clasificación de Compañías de Seguros, disponible en https://www.moodyslocal.com/country/pe  

Las actualizaciones del informe de clasificación se realizan según la regulación vigente. Adicionalmente, la opinión 

contenida en el informe, resulta de la aplicación rigurosa de Metodología de Clasificación de Compañías de Seguros, 

aprobada por el Directorio el 2 de agosto de 2021, disponible en 

https://www.moodyslocal.com/country/pe/methodologies.  

 

Declaración de importancia 

La clasificación de riesgo del valor constituye únicamente una opinión profesional sobre la calidad crediticia del valor 

y/o de su emisor respecto al pago de la obligación representada por dicho valor. 

La clasificación otorgada o emitida no constituye una recomendación para comprar, vender o mantener el valor y puede 

estar sujeta a actualización en cualquier momento. Asimismo, la presente Clasificación de riesgo es independiente y no 

ha sido influenciada por otras actividades de la Clasificadora. 

El presente informe se encuentra publicado en la página web de la empresa https://www.moodyslocal.com/country/pe, 

donde se puede consultar adicionalmente documentos como el código de conducta, la metodología de clasificación 

respectiva y las clasificaciones vigentes 

 

Actividades Complementarias  

De acuerdo con lo establecido en el Anexo 5 del Reglamento de Empresas Clasificadoras de Riesgo (Resolución SMV 

N°032- 2015-SMV/01 y sus modificatorias), si en el año en que se realizó la clasificación, la Clasificadora recibió 

ingresos del Emisor por Actividades Complementarias (clasificación de instrumentos que no están contemplados 

dentro de los valores representativos de deuda de oferta pública), deberá revelar la proporción de estos en relación con 

sus ingresos totales. En este sentido, Moody’s Local comunica al mercado que al 31 de agosto de 2024, los ingresos 

percibidos de Protecta S.A. Compañía de Seguros correspondientes a Actividades Complementarias representaron el 

0.114%  de sus ingresos totales.  

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, 

vender o negociar los instrumentos objeto de clasificación.  

 

https://www.moodyslocal.com/country/pe
https://www.moodyslocal.com/country/pe/methodologies
https://www.moodyslocal.com/country/pe
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