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PACIFIC CREDIT RATING

PCR Verum Ratifica Calificacion de ‘AAA/M’ a Solunion México Seguros de Crédito

Monterrey, Nuevo Ledén (Mayo 13, 2022): El dia de hoy PCR Verum ratificé la calificacion de fortaleza
financiera de ‘AAA/M’ a Solunion México Seguros de Crédito, S.A. (Solunion México). La calificacién de
Solunion México se beneficia del soporte explicito de sus accionistas Euler Hermes (filial del Grupo Allianz) y
Mapfre Global Risks, los cuales poseen calidad crediticia suficiente para brindar soporte a su filial en México.
Asimismo, el soporte se muestra en el apoyo patrimonial, técnico, comercial y de administracién de riesgos, asi
como en la participacion del mecanismo global de reaseguro (~90% del total de las primas emitidas).

De igual manera, la calificacién de Solunion México refleja la especializacion de la compafiia en el sector de
seguros de crédito en el pais, la dinamica positiva observada en el nivel de primas emitidas durante los Gltimos
afos, acompafiada de un adecuado proceso de suscripcion y reaseguro que limita de forma eficiente su
exposicion al riesgo suscrito, su robusta estructura para el monitoreo de riesgos financieros acorde al volumen
de su operacion, asi como una buena posicién liquida en linea con su politica actual de inversion, apropiados
indicadores de apalancamiento operativo, y sus sobresalientes indicadores de capitalizacion observados
histéricamente, ademas de la amplia experiencia del equipo directivo y sus adecuadas practicas de gobierno
corporativo. Por otro lado, la calificaciéon considera su participacion en un ramo altamente competido, dado los
riesgos que plantea el actual entorno econémico global, asi como la concentracién por regién geografica
observada en su portafolio de primas producto de su enfoque de negocios, siendo su principal factor de mejora.

En el periodo 2018 — 2021 la tasa media anual compuesta de crecimiento (TMAC) de las primas emitidas fue
del 12.0%. Favorablemente, a pesar del escenario recesivo en el mercado nacional que ha predominado
durante los ultimos 24 meses consecuencia de la pandemia por COVID-19, para el cierre del 2021 Solunion
México logré consolidar un monto de prima emitida que ascendié a Ps$539 millones, cifra que representa un
incremento del 5.0% con respecto a lo colocado en 2020. El buen desempefio de la emision esta relacionado
principalmente a la dinamica positiva observada en el indice de renovaciones que alcanzé un nivel del 85.0%
al cierre del ejercicio, mientras que el monto por nuevos negocios fue Ps$76 millones (90% de lo originalmente
presupuestado). Hacia el 1T22, el monto de primas emitidas ascendi6 a Ps$138 millones, mientras que en
términos de ingresos Solunion México alcanzé un crecimiento del 24.0% por encima a lo observado el afio
anterior, acompafiado de un nivel de retencién global del 93.0%. Lo anterior en linea con la estrategia de
negocio emprendida por la aseguradora, la cual se diferencia por aspectos como: su especializacion en la
operacion de seguros de crédito, acompafiada de una efectiva transferencia de riesgos, buscando generar valor
agregado a sus clientes a través de la innovacion en sus procesos reflejada en la eficiencia de su proceso
comercial, asi como por el fortalecimiento en el nimero de agentes y amplia cobertura a nivel nacional.

Si bien, histéricamente la compafiia ha logrado mantener una evolucion favorable en sus ingresos, durante los
ltimos doce meses (U12M) la generacién de utilidades de Solunion México ha sido moderada con respecto a
los dltimos ejercicios, provocando que sus indicadores de desempefio financiero hayan seguido esta tendencia.
Lo anterior como resultado del efecto combinado entre el incremento de primas emitidas durante el ejercicio,
su estrategia de negocios enfocada en la contencién de la siniestralidad de la cartera, y la disminucién en los
ingresos por servicios. Al 1T22, la Rentabilidad sobre Capital Promedio (ROAE) de la compafiia se ubic6 en
niveles de 2.0% (2021: 8.2%) y la Rentabilidad sobre Activos Promedio (ROAA) fue de 0.3% (2020: 1.1%),
mientras que el indice combinado (considerando la prima devengada total) fue de 51.5% nivel significativamente
por debajo del 104.2% observado el mismo periodo del afio anterior, influenciado principalmente por la
tendencia a la baja en la siniestralidad ocurrida.

Aunque, el dificil entorno y ambiente operativo dentro del sector de seguros presentado por la pandemia
(COVID 19) se ha extendido aun mas de lo previsto por los agentes econdmicos, manteniendo el reto para la
aseguradora de conseguir un apropiado crecimiento en su nivel de primas emitidas, mientras solventa el
consecuente incremento de su requerimiento de capital de solvencia, acompafiado de una pertinente seleccion
de riesgos; en opinion de PCR Verum, la capacidad de Solunion México para sostener ingresos y competir sera
adecuada.



PCR | V E RU M COMUNICADO DE PRENSA

PACIFIC CREDIT RATING

Solunion México mantiene un apalancamiento operativo por debajo al observado en la operacién de seguros
de crédito dentro del sector de seguros en México. Al cierre del 2021 el indicador de reservas técnicas sobre
prima devengada se ubico en 21.4x (2020: 19.0x), que compara de manera favorable con el 4.8x presentado
en el subramo de seguros de crédito (2020: 4.9%). Al cierre del 2021 la auditoria actuarial concluyé que las
reservas constituyen un monto razonable para hacer frente a las obligaciones contraidas por la aseguradora
de acuerdo con su nivel de operaciones, y con base en la Ley de Instituciones de Seguros y Fianzas, asi como
de la Circular Unica de Seguros y Fianzas. Asimismo, el indicador de cobertura de reservas técnicas regulatorio
estimado por la aseguradora al 1T22 se ubico en 1.16x, nivel en linea con respecto al 1.18x observado al cierre
del 2021.

En opiniéon de PCR Verum, la calidad crediticia del portafolio de inversiones de la aseguradora es muy alta,
debido a que el 100% de las inversiones esta representada por instrumentos que cuentan con calificacion
equivalente a ‘AAA’ en escala nacional. Asimismo, consideramos que la aseguradora cuenta con metodologias
y procedimientos robustos para el monitoreo y control de su exposicion a riesgos; los cuales son acorde tanto
a su volumen actual, asi como al esperado en sus operaciones en el mediano plazo.

En opinion de PCR Verum, la aseguradora mantiene una buena posicion patrimonial. Al 1T22 el capital contable
ascendio a Ps$139 millones, practicamente sin cambio con respecto al cierre del 2021. De igual manera, tanto
el indice de cobertura de capital de solvencia como el de capital minimo pagado; ambos regulatorios,
observaron niveles muy sdlidos de 2.85x y 3.84x respectivamente (2021: 3.87x y 4.11x), toda vez que durante
los ultimos doce meses no existieron cambios importantes en el valor de los activos e inversiones que
impactaran de forma considerable las coberturas y requerimientos de capital conforme a la normativa vigente.

La perspectiva de la calificacion es ‘Estable’. La calificacion se encuentra en el rango més elevado que otorga
PCR Verum. Ajustes a la baja podrian ser provocados ante una disminucion en la disponibilidad de soporte
explicito por parte de la casa matriz de la aseguradora, se observe un incremento sustancial en el nimero de
siniestros reportados a la aseguradora que presionen el nivel de siniestralidad durante los proximos meses a
raiz de la crisis por COVID-19, que derive en un perfil financiero de la compaiiia inferior a lo observado durante
los dltimos veinticuatro meses, y/o un deterioro no esperado de la fortaleza patrimonial de Solunion México,
gue ocasione niveles de capitalizacién inferiores a los requeridos por la regulacion vigente.

Solunion México es una compafiia aseguradora supervisada por la CNSF con poco mas de 8 afios de
experiencia en el mercado especializandose en la operacion de seguros de Crédito con empresas que realizan
transacciones comerciales a plazos, ayudando a sus clientes con una cobertura de crédito, asi como de
monitorear los riesgos de falta de pago a los que se enfrentan. Solunion México, nace de un “Joint Venture”
entre Euler Hermes y Mapfre, y su casa Matriz es Solunion Seguros, Compafiia Internacional de Seguros y
Reaseguros, S.A., Institucion Financiera del Exterior que se encuentra ubicada en Madrid, Espafia.

La siguiente metodologia fue utilizada para la determinacion de estas calificaciones:
- Metodologia de Seguros (Abril 2020, aprobada en Octubre 2020).
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Informacion Regulatoria:

La Ultima revisién de Solunion se realizé el 17 de mayo del 2021. La informacién financiera utilizada para el andlisis y
determinacion de estas calificaciones comprende desde el 1 de enero de 2015 hasta el 31 de marzo de 2022.

El significado de las calificaciones, una explicacion sobre la forma en que se determinan y la periodicidad con la que se les
da seguimiento, sus particularidades, atributos y limitaciones, asi como las metodologias de calificacion, la estructura y
proceso de votacion del comité que determind las calificaciones y los criterios para el retiro o suspension de una calificacion
pueden ser consultados en nuestro sitio de internet http://www.pcrverum.mx. Para las calificaciones antes otorgadas, no se
utilizaron modelos o criterios diferentes de los empleados en las calificaciones iniciales.

De conformidad con la metodologia de calificacion antes indicada y en términos del articulo 7, fraccion lll, de las
Disposiciones de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores, se hace
notar que las calificaciones en cuestion pueden estar sujetas a actualizacion en cualquier momento. Las calificaciones
otorgadas son una opinion con respecto a la calidad crediticia, la fortaleza financiera o la capacidad de administracion de
activos, o relativa al desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social de la emisora, todo ello con
respecto a la emisora o emision en cuestion, y por tanto no constituyen recomendacion alguna para comprar, vender o
mantener algun instrumento, ni para llevar al cabo algin negocio, operacion o inversion.

Las calificaciones antes indicadas estan basadas en informacién proporcionada por la emisora y/u obtenida de fuentes que
se asumen precisas y confiables, dentro de la cual se incluyen estados financieros auditados, informacion operativa,
presentaciones corporativas, andlisis sectoriales y regulatorios, entre otras, misma que fue revisada por Verum, Calificadora
de Valores, S.A.P.I. de C.V. exclusivamente en la medida necesaria y en relacion al otorgamiento de las calificaciones en
cuestion, de acuerdo con la metodologia referida anteriormente. En ninglin caso debera entenderse que Verum, Calificadora
de Valores, S.A.P.I. de C.V. ha en forma alguna validado, garantizado o certificado la precision, exactitud o totalidad de
dicha informacion, por lo que no asume responsabilidad alguna por cualquier error u omisién o por los resultados obtenidos
por el andlisis de tal informacion.

La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y la opinién sobre la capacidad de la emisora con respecto a la
administracion de activos y desempefio de su objeto social podran verse modificadas, lo cual afectard, en su caso, al alza
0 a la baja las calificaciones, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de Verum, Calificadora de Valores,
S.A.P.l. de C.V. Las calificaciones en cuestiéon consideran un andlisis de la calidad crediticia o fortaleza financiera relativa
a la emisora, pero no necesariamente refleja una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago. Verum, Calificadora
de Valores, S.A.P.l. de C.V. emite la calificacién de que se trata con apego estricto a las sanas practicas de mercado, a la
normatividad aplicable y a su Cddigo de Conducta, el cual se puede consultar en http://www.pcrverum.mx.

Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor (0 en su nombre) por lo que Verum, Calificadora de
Valores, S.A.P.1. de C.V. ha percibido los honorarios correspondientes por la prestacién de sus servicios de calificacién. No
obstante, se hace notar que Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.l. de C.V. no ha recibido ingresos de la emisora por
conceptos diferentes a los relacionados con el estudio, analisis, opinion, evaluacién y dictaminacion de la calidad crediticia
y el otorgamiento de una calificacion.
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