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HR Ratings reviso a la baja la calificacion de HR AA+ a HR AA- con Perspectiva
Estable, y ratifico la calificacion de HR1 para AVLA Seguros México. Asimismo,

retird la Revision en Proceso para ambas calificaciones

La revision a la baja de la calificacion de AVLA México?! se basa en la calificacion de AVLA Re Ltd.? al considerar las sinergias
operativas entre dichas compafiias, asi como una subordinacion de AVLA México con respecto a AVLA Re. Al respecto, la
calificacion de AVLA Re se revis6 a la baja de HR AA+ a HR AA con Perspectiva Estable y de HR1, removiendo la Revision

en Proceso, el pasado 16 de diciembre de 2024 y puede ser consultada para mayor detalle en www.hrratings.com. Por su

parte, la situacion financiera de la Aseguradora presenta un constante crecimiento en las primas emitidas mediante mayores
alianzas con agentes intermediarios y brokers a nivel regional. Adicionalmente, la Aseguradora presenta una disminucion en
el indice combinado atribuible a las mejoras en las eficiencias en los costos de adquisicion y gastos de administracién mediante
un mayor volumen de operaciones, lo que se traduce en un indice combinado de 52.3% al tercer trimestre de 2024 (3T24) (vs.
65.0% al 3T23 y 58.8% en el escenario base). Asimismo, se observé una mejora en los indicadores de rentabilidad con un
resultado neto positivo Gltimos doce meses (12m) con P$13.1m a septiembre de 2024 (vs -P$13.8m en septiembre de 2023),
lo anterior resulté en un ROA y ROE promedio de 2.6% y 8.1% al 3T24 (vs. -3.9% y -9.4% al 3T23; y -0.9% y -2.5% en el

escenario base).

1 AVLA Seguros México, S.A. de C.V. (AVLA México y/o AVLA y/o la Aseguradora).
2 AVLA Re Ltd. (AVLA Re y/o la Reaseguradora).
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Supuestos y Resultados: AVLA Seguros México

Trimestral Anual Escenario Base Escenario de Estrés

Cifras en Millones de Pesos 3T23 3T24 2021 2022 2023 2024P* 2025P 2026P 2024P* 2025P  2026P

Primas Emitidas 12m 281.9 4279 9.0 150.5 3274 4256 560.4 745.6 369.8 2494 460.8
Primas de Retencién 12m 162.1 279.0 48 634 129.8 149.8 213.0 320.6 131.4 948 1981
Resultado Neto 12m 24 47 -18.2 -216 -10.8 15.9 16.4 17.6 55 -27.4 -18.5
Indice de Adquisicion 32.9% 28.6% 57.9% 40.8% 33.8% 28.2% 24.3% 21.2% 30.4% 42.6% 28.7%
indice de Siniestralidad 2.7% 3.6% 3.4% 0.1% 2.6% 4.7% 6.4% 9.2% 5.2% 11.6% 10.6%
indice de Operacién 29.5% 20.1% 333.1% 40.6% 27.8% 19.5% 20.1% 23.0% 20.6% 35.4% 27.2%
indice Combinado 65.0% 52.3% 394.4% 81.5% 64.2% 52.4% 50.7% 53.4% 56.1% 89.7% 66.4%
indice de Retencion de Riesgo 42.5% 34.8% 53.0% 42.1% 39.7% 35.2% 38.0% 43.0% 35.5% 38.0% 43.0%
indice de Pérdidas Netas 2.0% 3.2% 2.6% 0.1% 2.1% 4.1% 5.2% 7.5% 4.0% 6.9% 6.7%
ROA Promedio -3.9% 2.6% -25.1% -9.5% -2.7% 3.0% 2.9% 2.6% 1.1% -6.3% -3.7%
ROE Promedio -9.4% 8.1% -28.5% -15.6% -7.2% 9.5% 8.8% 8.6% 33% -184% -14.6%
Sobretasa Activa de Inversiones -1.6% 0.8% 0.6% -3.6% -0.8% -0.1% 3.8% 4.3% -0.6% 2.3% 4.1%
indice de Cobertura de Base de Inversion 24 1.9 54.4 3.6 2.0 1.7 1.8 1.8 0.9 0.3 0.8
Capital a Reservas 140.3% 92.5%  5470.9% 268.7% 111.6% 136.6% 125.4% 106.8% 115.5% 85.0% 57.2%
indice de Cobertura de Capital de Solvencia 10.9 11.3 31.3 3.1 6.5 5.5 5.2 45 4.9 4.1 2.7
indice de Cobertura de Capital Minimo Pagado 1.1 1.1 1.0 1.0 1.1 1.1 1.1 1.1 1.0 0.8 0.6

Fuente: HR Ratings con informacién interna trimestral y dictaminados por Mancera, S.C. Ernst & Young Global Limited, proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 4724 bajo un escenario base y de estrés.
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Disminucién en el indice combinado, al cerrar en niveles de 52.3% al 3724 (vs. 65.0% al 3T23 y 58.8% en el
escenario base). Lo anterior corresponde a mayores eficiencias en los costos de adquisicion y gastos de
administracion mediante un mayor volumen de operaciones.

Niveles positivos de rentabilidad, al cerrar con un ROA y ROE Promedio de 2.6% y 8.1% al 3T24 (vs. -3.9% y -
9.4% al 3T23y -0.9% y -2.5% en el escenario base). La disminucion en el indice combinado y el aumento en las
operaciones resultd en una mejora en la rentabilidad hasta alcanzar niveles positivos y por encima del historial de
operaciones de la Aseguradora.

Posicién de solvencia adecuados, al cerrar con un indice de cobertura de capital de solvencia y de capital
minimo pagado de 11.3x y 1.1x al 3T24 (vs. 10.9x y 1.1x al 3T23; y 4.8x y 1.1x en el escenario base). Lo anterior
estuvo soportado por la generacion de recursos por medio de las operaciones en lugar de aportaciones de capital.
Cabe mencionar que durante los ultimos 12m se realizaron P$7.1m de aportaciones de capital (vs. P$30.4m en el
periodo anterior), lo que permiti6 mantener adecuados niveles de solvencia y continuar con el desarrollo de las

operaciones.

Incremento sostenido en el monto de primas emitidas, al cerrar con un monto de P$745.6m en 2026 (vs. 327.4m
en 2023). El crecimiento provendria de una mayor penetracion en el mercado de seguros y fianzas y seguros de
crédito mediante un aumento en las alianzas comerciales con agentes intermediarios y brokers a nivel regional.
Mejora en el indice combinado al ubicarse en 52.4% al 4T24 (vs. 64.2% al 4T23). Lo anterior se atribuye a la baja
en los costos de adquisicién derivado de menores comisiones pagadas a terceros, asi como a una adecuada gestién
de gastos administrativos, derivado de las economias de escala.

Incremento en los indicadores de rentabilidad con un ROA y ROE Promedio de 3.0% y 9.5% al 4T24 (vs. -7.2%
y -0.8% al 4T23). El incremento constante seria resultado de un mayor volumen de operaciones, asi como una mejora

sostenida en el indice combinado.
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Baja dependencia en los diez principales clientes, al representar el 13.3% de las primas emitidas totales al
3T24 (vs. 14.8% al 3T23). AVLA presenta una adecuada concentracion sobre las primas emitidas, lo que refleja una
baja dependencia a los clientes principales.

indice de retencion de riesgos en niveles de 34.8% al 3T24 (vs. 42.5% al 3T23). La Aseguradora mantiene un perfil
de riesgo conservador, lo cual se encuentra en linea con el plan de negocios enfocado en adecuados niveles de
siniestralidad durante la etapa inicial de operaciones.

Adecuada concentracion geografica por entidad federativa. AVLA cuenta con una concentracién de 39.0% en la
Ciudad de México al 3T24 (vs. 36.6% al 3T23), la cual se mantiene como la principal entidad federativa y cuenta con
un alto dinamismo econdémico, por lo que no se exhibe un riesgo de concentracion significativo.

Perfil conservador respecto a las inversiones en valores. La Aseguradora cuenta con un perfil de riesgo
conservador mediante inversiones en instrumentos financieros de alta liquidez, los cuales cuentan con una calificacion
equivalente a HR AAAy HR1.

Movimiento en la calificacién de AVLA Re Ltd. Lo anterior se debe a que la calificacién de la Aseguradora se
encuentra ligada a la fortaleza financiera y con relacion subordinada de dicha oficina, de manera que un impacto

positivo 0 negativo en su calificacion derivaria en un impacto directo en AVLA México.
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Anexos — Glosario

Escenario Base: Balance Financiero (Cifras en millones de pesos)

Anual Trimestral
Concepto 2021 2022 2023 2024P* 2025P 2026P 3T23 3T24
ACTIVO 154.5 287.3 474.4 545.3 652.0 806.2 413.3 582.9
Inversiones en Valores 129.6 173.9 243.8 2781 327.6 405.2 2141 298.1
Gubernamentales 129.6 173.9 243.8 278.1 3276 405.2 2141 298.1
Disponibilidades 04 1.0 10.6 12.0 14.1 13.0 4.3 11.6
Deudores 1.8 30.5 62.5 75.8 103.0 137.0 61.6 77.2
Primas 1.1 29.3 60.8 69.0 95.4 129.0 61.9 70.5
Deudores por Responsabilidades 0.0 0.0 0.0 1.0 1.1 1.1 0.0 1.0
Otros' 0.7 2.1 5.2 6.6 7.0 7.4 3.0 6.8
Estimacion para Castigos 0.0 -0.9 -3.4 -1.1 -1.1 -1.2 -3.3 -1.1
Reaseguradores y Reafianzadores 1.1 29.6 88.7 121.4 158.1 214.9 68.0 136.6
Instituciones de Seguros y Fianzas 0.0 0.0 7.1 215 27.9 38.0 6.8 241
Importes Recuperables de Reaseguro 1.1 29.6 81.7 100.1 130.3 177.1 61.3 112.6
Estimacion Preventiva de Riesgos Crediticios de Reaseguradores 0.0 0.0 -0.1 -0.1 -0.1 -0.2 -0.1 -0.1
Otros Activos 21.6 52.3 68.8 58.0 49.2 36.1 65.3 59.5
Mobiliario y Equipo 23 9.0 6.6 3.7 4.1 46 7.6 35
Activos Intangibles 0.0 0.0 11.7 9.9 9.1 8.4 12.2 10.1
Otros’ 19.4 43.3 50.5 44.4 36.0 23.1 45.5 45.8
PASIVO 23.6 146.9 321.3 369.5 459.7 596.3 259.0 408.4
Reservas Técnicas 24 52.3 137.2 128.7 153.4 196.5 109.9 188.5
Riesgos en Curso 23 49.8 128.6 112.3 1314 163.8 102.1 166.5
Obligaciones Contractuales 0.0 0.6 3.0 6.8 124 23.1 3.2 12.4
Reserva de Contingencia 0.1 1.9 5.7 9.7 9.7 9.7 4.7 9.7
Reservas para Obligaciones Laborales 1.2 1.4 3.2 9.4 9.4 9.4 1.7 3.7
Acreedores 9.9 40.0 80.4 119.0 156.7 208.4 69.0 94.3
Agentes y Ajustadores 28 18.4 47.2 80.7 106.2 141.3 42.2 60.8
Acreedores Diversos 7.1 216 33.2 38.3 50.4 67.1 26.8 335
Reaseguradores y Reafianzadores 3.8 36.5 72.4 81.8 106.5 144.7 51.9 92.0
Instituciones de Seguros 3.8 36.5 72.4 81.8 106.5 144.7 51.9 92.0
Otros Pasivos 6.4 16.8 28.1 30.6 33.8 37.3 26.5 29.8
Provisiones para Obligaciones Diversas’ 6.4 16.8 28.1 30.6 338 37.3 26.5 29.8
CAPITAL CONTABLE 130.9 140.4 153.1 175.8 192.3 209.9 154.3 174.4
Capital Social 145.7 176.4 204.0 210.8 210.8 210.8 203.0 210.8
Aportaciones para Futuros Aumentos de Capital 3.3 3.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Resultado de Ejercicios Anteriores 0.0 -18.2 -39.7 -50.5 -34.7 -18.2 -39.7 -50.5
Resultado del Ejercicio -18.2 -21.6 -10.8 15.9 16.4 17.6 -9.4 14.5
Remediciones por Beneficios Definidos a los Empleados 0.1 0.5 -0.4 -0.3 -0.3 -0.3 0.4 -0.3

Fuente: HR Ratings con informacién interna trimestral y dictaminados por Mancera, S.C. Ernst & Young Global Limited, proporcionada por la Aseguradora.
"Proyecciones realizadas desde 4724 bajo un escenario base

1.- Otros- IVA Pendiente de Acreditar, Depdsitas en Garantia, entre atros.

2.- Otros: Pagos Anticipados, Impuestos Pagados por Anticipado, Impuestos a la Utilidad Diferidos.

3.- Provisiones para Obligaciones Diversas: IVA Pendiente de Pago, ISR e IVA Retenidos a Terceros y Aportaciones de Seguridad Social.
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Escenario Base: Estado de Resultados (Cifras en millones de pesos)

Anual Trimestral
Concepto 2021 2022 2023 2024pP* 2025P 2026P 3T23 3T24
Primas Emitidas 9.0 150.5 327.4 425.6 560.4 745.6 220.5 320.9
Primas Cedidas 4.3 871 197.6 275.8 347.5 425.0 124.3 205.7
Primas de Retencién 4.8 63.4 129.8 149.8 213.0 320.6 96.2 115.3
Incremento de Reservas en Curso 1.2 18.9 28.6 18.8 38.1 58.2 217 12.1
Primas de Retencién Devengadas 3.6 44.5 101.2 131.0 174.8 262.4 74.5 103.1
Costo de Adquisicién 3.2 45.2 941 122.8 156.9 208.8 65.1 94.5
Recuperacién del Costo de Adquisicién1 0.5 19.4 50.2 80.5 105.2 140.7 34.2 64.9
Costo Neto de Adquisicion 2.8 25.9 43.9 42.3 51.7 68.1 31.0 29.7
Costo de Siniestralidad 0.1 0.0 2.7 6.1 11.2 241 24 4.4
Costo Neto de Siniestralidad 0.1 0.0 2.7 6.1 11.2 24.1 2.4 4.4
Utilidad Técnica 0.7 18.6 54.6 82.6 112.0 170.3 411 69.1
Constitucion de Reservas 0.0 1.9 3.8 5.1 5.6 5.8 28 3.7
Utilidad Bruta 0.7 16.6 50.8 77.5 106.4 164.4 38.3 65.4
Gastos Administrativos 10.2 17.2 19.3 8.6 15.7 24.0 17.0 6.0
Remuneraciones y Prestaciones 19.8 41.9 64.8 68.0 88.3 134.7 47.2 53.4
Depreciacion y Amortizacion 0.1 2.0 6.8 6.5 8.4 12.9 5.1 5.1
Utilidad de Operacion -29.4 -44.5 -40.0 -5.5 -6.1 -7.2 -30.9 0.9
Productos Financieros 4.3 9.3 18.3 28.0 35.4 385 12.2 19.1
Utilidad antes de ISR -25.1 -35.2 -21.8 225 29.3 M4 -18.7 20.0
Provisién ISR -6.9 -13.6 -11.0 6.6 12.9 13.8 -9.4 5.5
Utilidad Neta -18.2 -21.6 -10.8 15.9 16.4 17.6 -9.4 14.5
Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral y dictaminados por Mancera, S.C. Ernst & Young Global Limited, proporcionada por la Aseguradora.
"Proyecciones realizadas desde 4724 bajo un escenario base
1.- Recuperacion del Costo de Adquisicion. Comisiones por Reaseguro Cedido, Cobertura de Exceso de Pérdida, entre ofros.
Métricas Financieras 2021 2022 2023 2024P*  2025P 2026P 3T23 3T24
indice de Adquisicién 57.9% 40.8% 33.8% 28.2% 24.3% 21.2% 32.9% 28.6%
indice de Siniestralidad 3.4% 0.1% 2.6% 4.7% 6.4% 9.2% 2.7% 3.6%
indice de Operacién 333.1% 40.6% 27.8% 19.5% 20.1% 23.0% 29.5% 20.1%
indice Combinado 394.4% 81.5% 64.2% 52.4% 50.7% 53.4% 65.0% 52.3%
indice de Retencién de Riesgo 53.0% 42.1% 39.7% 35.2% 38.0% 43.0% 42.5% 34.8%
indice de Pérdidas Netas 2.6% 0.1% 2.1% 41% 5.2% 7.5% 2.0% 3.2%
Margen Bruto 14.8% 26.2% 39.1% 51.8% 49.9% 51.3% 37.8% 52.3%
ROA Promedio -25.1% -9.5% -2.7% 3.0% 2.9% 2.6% -3.9% 2.6%
ROE Promedio -28.5% -15.6% -7.2% 9.5% 8.8% 8.6% -9.4% 8.1%
Sobretasa Activa de Inversiones 0.6% -3.6% -0.8% -0.1% 3.8% 4.3% -1.6% 0.8%
indice de Cobertura de Base de Inversion 54.4 3.6 2.0 1.7 1.8 1.8 2.4 1.9
Capital a Reservas 5470.9% 268.7% 111.6%  136.6% 125.4%  106.8%; 140.3% 92.5%
indice de Cobertura de Capital de Solvencia 31.3 3.1 6.5 5.5 52 4.5 10.9 1.3
indice de Cobertura de Capital Minimo Pagado 1.0 1.0 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1

Fuente: HR Ratings con informacién interna trimestral y dictaminados por Mancera, S.C. Ernst & Young Global Limited, proporcionada por la Aseguradora.
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Escenario Base: Flujo de Efectivo (Cifras en millones de pesos)

fedags X’ @HRRATINGS [} HRRATINGS W | WWW.HRRATINGS.COM (B HRRATINGS

Anual Trimestral

Concepto 2021 2022 2023 2024P* 2025P 2026P 3T23 3T24
Utilidad del Ejercicio (18.2) (21.6) (10.8) 15.9 16.4 17.6 (9.4) 14.5
Ajustes por partidas que no implican efectivo 2.3 47.5 78.8 46.0 46.6 .1 52.3 37.9
Ajuste a Reservas Técnicas 2.3 47.5 78.8 446 38.1 58.2 52.3 379
Flujo Generado por Resultados (15.9) 259 68.0 61.8 63.1 88.7 42.9 52.4
Flujo generado por Operaciones (132.8) (56.4) (82.0) (67.2) (61.0) (89.8) (62.9) (58.2)
Cambio en inversiones en valores (129.6) (44.3) (69.9) (34.3) (49.5) (77.6) (40.2) (54.3)
Cambio en Primas por Cobrar (1.1) (28.3) (31.4) (8.2) (26.5) (33.6) (32.5) (9.7)
Cambio en Deudores (0.7) (0.4) (0.6) (5.1) (0.7) (0.5) 1.5 (4.9)
Cambio en Reaseguradores 2.7 4.2 (23.2) (23.3) (12.0) (18.8) (23.0) (28.3)
Cambio en Otros Activos (21.8) (30.7) (16.5) 9.5 0.3 0.2 (13.0) 9.4
Cambio en Obligaciones Contractuales 0.1 24 6.1 (53.1) (13.5) (15.0) 54 13.4
Cambio en Otros Pasivos 17.4 40.7 53.5 47.3 40.9 55.3 38.9 16.2
Flujos Netos de Operacion (148.7) (30.4) (14.0) (5.4) 21 (1.1) (19.9) (5.8)
Flujo Generado por Inversiones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pagos por Disposicién de Activos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Flujo Generado por Financiamiento 149.0 34 23.5 6.8 0.0 0.0 23.2 6.8
Inyeccion de Capital 149.0 311 23.5 6.8 0.0 0.0 23.2 6.8
Incremento o Disminucién Neta 0.4 0.7 9.5 1.4 21 (1.1) 33 1.0
Efectivo al Inicio del Periodo 0.0 0.4 1.0 10.6 12.0 14.1 1.0 10.6
Efectivo al Final del Periodo 0.4 1.0 10.6 12.0 14.1 13.0 4.3 11.6

Fuente: HR Ratings con informacién interna trimestral y dictaminados por Mancera, S.C.

*Proyecciones realizadas desde 4724 bajo un escenario base
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Escenario Estrés: Balance Financiero (Cifras en millones de pesos)

Anual Trimestral
Concepto 2021 2022 2023 2024P* 2025P 2026P 3T23 3T24
ACTIVO 154.5 287.3 474.4 506.0 461.9 568.6 413.3 582.9
Inversiones en Valores 129.6 173.9 243.8 300.3 32141 419.6 2141 298.1
Gubernamentales 129.6 173.9 243.8 300.3 3211 419.6 2141 298.1
Disponibilidades 0.4 1.0 10.6 8.0 7.6 3.3 4.3 11.6
Deudores 1.8 30.5 62.5 60.0 13.5 14.7 61.6 77.2
Primas 1.1 29.3 60.8 53.4 6.8 7.7 61.9 70.5
Deudores por Responsabilidades 0.0 0.0 0.0 1.0 1.0 09 0.0 1.0
Otros' 0.7 2.1 52 6.4 6.6 6.8 3.0 6.8
Estimacién para Castigos 0.0 -0.9 -3.4 -1.1 -1.1 -1.2 -3.3 -1.1
Reaseguradores y Reafianzadores 1.1 29.6 88.7 80.1 71.8 94.6 68.0 136.6
Instituciones de Seguros y Fianzas 0.0 0.0 71 14.2 12.7 16.7 6.8 241
Importes Recuperables de Reaseguro 1.1 29.6 81.7 66.0 59.2 78.0 61.3 112.6
Estimacion Preventiva de Riesgos Crediticios de Reaseguradores 0.0 0.0 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1
Otros Activos 21.6 52.3 68.8 57.6 47.8 36.4 65.3 59.5
Mabiliario y Equipo 23 9.0 6.6 36 3.6 3.6 7.6 35
Activos Intangibles 0.0 0.0 1.7 9.1 6.0 3.9 12.2 10.1
Otros’ 19.4 43.3 50.5 45.0 38.3 28.9 45.5 45.8
PASIVO 23.6 146.9 321.3 340.5 323.8 450.2 259.0 408.4
Reservas Técnicas 24 52.3 137.2 143.2 162.5 211.0 109.9 188.5
Riesgos en Curso 2.3 49.8 128.6 127.6 144.7 186.2 102.1 166.5
Obligaciones Contractuales 0.0 0.6 3.0 59 8.1 15.1 3.2 12.4
Reserva de Contingencia 0.1 1.9 5.7 9.7 9.7 9.7 4.7 9.7
Reservas para Obligaciones Laborales 1.2 1.4 3.2 9.4 9.4 9.4 1.7 3.7
Acreedores 9.9 40.0 80.4 103.4 69.7 128.8 69.0 94.3
Agentes y Ajustadores 2.8 18.4 47.2 70.1 47.3 87.3 422 60.8
Acreedores Diversos 71 21.6 33.2 333 224 41.5 26.8 335
Reaseguradores y Reafianzadores 3.8 36.5 724 54.0 48.4 63.7 51.9 92.0
Instituciones de Seguros 3.8 36.5 724 54.0 48.4 63.7 51.9 92.0
Otros Pasivos 6.4 16.8 28.1 30.6 33.8 37.3 26.5 29.8
Provisiones para Obligaciones Diversas® 6.4 16.8 28.1 30.6 33.8 37.3 26.5 29.8
CAPITAL CONTABLE 130.9 140.4 153.1 165.4 138.1 118.4 154.3 174.4
Capital Sacial 145.7 176.4 204.0 210.8 210.8 210.8 203.0 210.8
Aportaciones para Futuros Aumentos de Capital 33 3.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Resultado de Ejercicios Anteriores 0.0 -18.2 -39.7 -50.5 -45.0 -72.4 -39.7 -50.5
Resultado del Ejercicio -18.2 -21.6 -10.8 55 -27.4 -19.6 -9.4 14.5
Remediciones por Beneficios Definidos a los Empleados 0.1 0.5 -0.4 -0.3 -0.3 -0.3 0.4 -0.3

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral y dictaminados por Mancera, S.C. Emst & Young Global Limited, proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde 4724 bajo un escenario estrés

1.- Otros: IVA Pendiente de Acreditar, Depdsitos en Garantia, entre otros.

2 - Ofros: Pagos Anticipados, Impuestos Pagados por Anticipado, Impuestos a la Utilidad Diferidos.

3 - Provisiones para QObligaciones Diversas: VA Pendiente de Pago, ISR e VA Retenidos a Terceros y Aportaciones de Seguridad Social
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Escenario Estrés: Estado de Resultados (Cifras en millones de pesos)

Anual Trimestral

Concepto 2021 2022 2023  2024P* 2025P 2026P 3T23 3T24
Primas Emitidas 9.0 150.5 327.4 369.8 249.4 460.8 220.5 320.9
Primas Cedidas 4.3 87.1 197.6 238.4 154.6 262.7 124.3 205.7
Primas de Retencion 4.8 63.4 129.8 131.4 94.8 198.1 96.2 115.3
Incremento de Reservas en Curso 1.2 18.9 28.6 29.7 38.6 73.4 21.7 12.1
Primas de Retencién Devengadas 3.6 44.5 101.2 101.7 56.2 124.8 74.5 103.1
Costo de Adquisicién 3.2 452 941 112.1 87.3 142.8 65.1 94.5
Recuperacién del Costo de Jl'«dquisit:ic’m1 0.5 194 50.2 72.2 46.9 86.0 34.2 64.9
Costo Neto de Adquisicién 2.8 259 43.9 39.9 404 56.9 31.0 29.7
Costo de Siniestralidad 0.1 0.0 2.7 5.3 6.5 15.4 2.4 44
Costo Neto de Siniestralidad 0.1 0.0 2.7 5.3 6.5 15.4 24 4.4
Utilidad Técnica 0.7 18.6 54.6 56.5 9.3 52.5 1.1 69.1
Constitucion de Reservas 0.0 1.9 3.8 5.1 5.6 5.8 2.8 3.7
Utilidad Bruta 0.7 16.6 50.8 51.4 3.7 46.7 38.3 65.4
Gastos Administrativos 10.2 17.2 19.3 7.6 12.4 17.5 17.0 6.0
Remuneraciones y Prestaciones 19.8 419 64.8 62.5 69.3 98.2 47.2 53.4
Depreciacion y Amortizacion 0.1 2.0 6.8 6.0 6.6 9.4 5.1 5.1
Utilidad de Operacién -29.4 -44.5 -40.0 -24.6 -84.6 -78.4 -30.9 0.9
Productos Financieros 4.3 9.3 18.3 28.6 35.9 435 12.2 19.1
Utilidad antes de ISR -25.1 -35.2 -21.8 4.0 -48.8 -35.0 -18.7 20.0
Provisién ISR -6.9 -13.6 -11.0 -1.5 -21.4 -15.3 9.4 55
Utilidad Neta -18.2 -21.6 -10.8 5.5 -27.4 -19.6 -9.4 14.5

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral y dictaminados por Mancera, S.C. Emnst & Young Global Limited, proporcionada por la Aseguradora.
"Proyecciones realizadas desde 4724 bajo un escenario estrés

1.- Recuperacién del Costo de Adquisicién: Comisiones por Reaseguro Cedido, Cabertura de Exceso de Pérdida, entre ofros.

Métricas Financieras 2021 2022 2023 2024P*  2025P 2026P 3723 3124
indice de Adquisicion 57.9% 40.8% 33.8% 30.4% 42.6% 28.7% 32.9% 28.6%
indice de Siniestralidad 3.4% 0.1% 2.6% 5.2% 11.6% 12.4% 2.7% 3.6%
indice de Operacién 333.1% 40.6% 27.8% 20.6% 35.4% 27.2% 29.5% 20.1%
indice Combinado 394.4% 81.5% 64.2% 56.1% 89.7% 68.2% 65.0% 52.3%
indice de Retencién de Riesgo 53.0% 42.1% 39.7% 35.5% 38.0% 43.0% 42.5% 34.8%
indice de Pérdidas Netas 2.6% 0.1% 2.1% 4.0% 6.9% 7.8% 2.0% 3.2%
Margen Bruto 14.8% 26.2% 39.1% 39.1% 3.9% 23.6% 37.8% 52.3%
ROA Promedio -25.1% -9.5% -2.7% 1.1% -6.3% -4.0% -3.9% 2.6%
ROE Promedio -28.5% -15.6% -7.2% 33% -18.4% -15.5% -9.4% 8.1%
Saobretasa Activa de Inversiones 0.6% -3.8% -0.8% -0.6% 2.3% 4.1% -1.6% 0.8%
indice de Cobertura de Base de Inversion 54.4 3.6 2.0 0.9 0.3 0.8 2.4 1.9
Capital a Reservas 5470.9%  268.7% 111.6% 1155% 85.0% 56.1%  140.3% 92.5%
indice de Cobertura de Capital de Solvencia 31.3 3.1 6.5 49 4.1 2.7 10.9 11.3
indice de Cobertura de Capital Minimo Pagado 1.0 1.0 1.1 1.0 0.8 0.6 1.1 1.1

Fuente: HR Ratings con informacién interna trimestral y dictaminados por Mancera, S C. Ernst & Young Global Limited, proparcionada por la Aseguradora.
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Escenario Estrés: Flujo de Efectivo (Cifras en millones de pesos)

Anual Trimestral

Concepto 2021 2022 2023 2024P* 2025P 2026P 3T23 3T24
Utilidad del Ejercicio (18.2) (21.6) (10.8) 5.5 (27.4) (19.6) (9.4) 14.5
Ajustes por partidas que no implican efectivo 2.3 47.5 78.8 56.3 45.2 82.8 52.3 37.9
Ajuste a Reservas Técnicas 2.3 47.5 78.8 555 38.6 73.4 52.3 37.9
Flujo Generado por Resultados (15.9) 25.9 68.0 61.8 17.8 63.1 42.9 52.4
Flujo generado por Operaciones (132.8) (56.4) (82.0) (71.2) (18.2) (67.4) (62.9) (58.2)
Cambio en inversiones en valores (129.6) (44.3) (69.9) (56.5) (20.8) (98.6) (40.2) (54.3)
Cambio en Primas por Cobrar (1.1) (28.3) (31.4) 7.3 46.7 (0.9) (32.5) (9.7)
Cambio en Deudores (0.7) (0.4) (0.8) (4.8) (0.2) (0.3) 1.5 (4.9)
Cambio en Reaseguradores 2.7 4.2 (23.2) (9.8) 2.7 (7.5) (23.0) (28.3)
Cambio en Otros Activos (21.6) (30.7) (16.5) 10.4 31 2.0 (13.0) 94
Cambio en Obligaciones Contractuales 0.1 2.4 6.1 (49.5) (19.2) (24.9) 5.4 13.4
Cambio en Otros Pasivos 17.4 40.7 535 3.7 (30.5) 62.6 38.9 16.2
Flujos Netos de Operacion (148.7) (30.4) (14.0) (9.4) (0.4) (4.3) (19.9) (5.8)
Flujo Generado por Inversiones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pagos por Disposicion de Activos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Flujo Generado por Financiamiento 149.0 3141 235 6.8 0.0 0.0 23.2 6.8
Inyeccion de Capital 149.0 31.1 23.5 6.8 0.0 0.0 23.2 6.8
Incremento o Disminucién Neta 0.4 0.7 9.5 (2.6) (0.4) (4.3) 3.3 1.0
Efectivo al Inicio del Periodo 0.0 0.4 1.0 10.6 8.0 7.6 1.0 10.6
Efectivo al Final del Periodo 0.4 1.0 10.6 8.0 7.6 3.3 4.3 11.6

Fuente: HR Ratings con informacian interna tnmestral y dictaminados por Mancera, S C. Emst & Young Global Limited, proporcionada por la Aseguradora.

*Proyecciones realizadas desde 4724 bajo un escenario estrés
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Glosario

Primas Retenidas. Primas Emitidas — Primas Cedidas

indice de Retencion de Riesgo. Primas de Retencion 12m / Primas Emitidas 12m

indice de Pérdidas Netas. Costo Neto de Siniestralidad 12m / Primas Retenidas 12m

indice de Recuperacion a Siniestralidad. Recuperacion de Siniestralidad 12m / Costo Total de Siniestralidad 12m
indice de Adquisicion. Costo Neto de Adquisicion 12m / Primas Retenidas 12m

indice de Siniestralidad. Costo Neto de Siniestralidad 12m / Primas Devengadas 12m

indice de Operacion. (Gastos de Administracién 12m + Remuneraciones y Prestaciones 12m + Depreciacion y Amortizacion

12m) / Primas Emitidas 12m

indice Combinado. indice de Adquisicion + indice de Siniestralidad + indice de Operacién

Margen Bruto. Utilidad Bruta 12m / Primas Retenidas 12m

Inversiones a Reservas. Inversiones Computables / Reservas Técnicas

Capital a Reservas. Capital Contable / Reservas Técnicas

indice de Cobertura de Requerimiento de Capital de Solvencia. Capital Contable / Requerimiento de Capital de Solvencia
indice de Capital Minimo de Garantia. Activos Computables / Capital Minimo de Garantia

indice de Capital Minimo Pagado. Capital Minimo Pagado / Requerimiento de Capital Minimo Pagado

ROA Promedio. Utilidad Neta 12m / Activos Totales Prom. 12m

ROE Promedio. Utilidad Consolidada 12m / Capital Contable Prom. 12m

Sobretasa Activa de Inversiones. (Productos Financieros 12m / Inversiones en Valores Prom. 12m) - Tasa de Referencia
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Informacion complementaria en cumplimiento con la fraccion V, inciso A), del Anexo 1 de las
Disposiciones de caracter general aplicables a las instituciones calificadoras de valores

Metodologias utilizadas para el analisis* Criterios Generales Metodol6gicos (México), Octubre 2024
Metodologia de Calificacion para Instituciones de Seguros (México), Mayo
2017

Calificacion anterior HR AA+y HR1 con Revision en Proceso

Fecha de Ultima accion de calificacion 15 de diciembre de 2023

Periodo que abarca la informacién financiera utilizada por HR Ratings para 3T21 -3T24

el otorgamiento de la presente calificacion

Relaciéon de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las Informacioén financiera interna y anual dictaminada por Mancera, S.C. Ernst

proporcionadas por terceras personas & Young Global Limited proporcionada por la Aseguradora.

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron n.a.

utilizadas por HR Ratings (en su caso)

HR Ratings consider6 al otorgar la calificacion o darle seguimiento, la n.a.

existencia de mecanismos para alinear los incentivos entre el originador,

administrador y garante y los posibles adquirentes de dichos Valores (en

Su caso)

Calificaciones otorgadas por otras agencias calificadoras a los presentes n.a.

valores (en su caso)

*Para mas informacién con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar www.hrratings.com/methodology/

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (“HR Ratings”), es una institucion calificadora de valores autorizada por la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y certificada como una Credit
Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA) y por el Financial Conduct Authority (FCA).

La calificacion antes sefialada fue solicitada por la entidad, emisor o tercero distinto ala entidad o emisor y, por lo tanto, HR Ratings harecibido los honorarios correspondientes por la prestacion
de sus servicios de calificacion. En nuestra pagina de internet www.hrratings.com se puede consultar la siguiente informacion: (i) El procedimiento interno para el seguimiento a nuestras
calificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los criterios de esta institucion calificadora para el retiro o suspension del mantenimiento de una calificacion, (iii) la estructuray proceso de
votacion de nuestro Comité de Andlisis y (iv) las escalas de calificacion y sus definiciones.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings son opiniones con respecto a la calidad crediticia y/o a la capacidad de administraciéon de activos, o relativas al desempefio de las labores
encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y deméas entidades o sectores, y se basan exclusivamente en las caracteristicas de la entidad, emisién y/u
operacion, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de
su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o mantener algin instrumento, ni parallevar a cabo algin tipo de negocio, inversién u operacion, y pueden
estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologias de calificacion de HR Ratings.

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en informacion obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni certifica la precision,
exactitud o totalidad de cualquier informacion. Derivado de lo anterior, HR Ratings no es responsable de cualquier error u omisién en dicha informacién o, en caso de que esta sea incorrecta o
inexacta, por los resultados obtenidos por el uso de la misma. La mayoria de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings de México, o un tercero, han pagado una cuota de
calificacion crediticia basada en el monto y tipo de emisién. La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinién sobre la capacidad de una entidad con respecto a la
administracion de activos y desempefio de su objeto social podran verse modificadas, lo cual afectara, en su caso, al alza o a la baja la calificacion, sin que ello implique responsabilidad alguna a
cargo de HR Ratings. HR Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera éticay con apego a las sanas practicas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la
paginade la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos como el Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacién y las calificaciones vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un analisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emisién, por lo que no necesariamente reflejan una
probabilidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus obligaciones contractuales de
pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversion, incluso, a reestructurar la deuda debido a una situacion de estrés enfrentada por el
deudor. No obstante, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia considera escenarios de estrés como complemento del andlisis elaborado sobre un
escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores generalmente varian desde US$1,000 a US$1,000,000 (mil aun millén délares, monedade curso legal en los Estados
Unidos de América) (o el equivalente en otra moneda) por emisién. En algunos casos, HR Ratings calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular por una cuota anual. Se
estima que las cuotas anuales varien entre US$5,000 y US$2,000,000 (cinco mil a dos millones de délares, moneda de curso legal en los Estados Unidos de América) (o el equivalente en otra
moneda).
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