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HR Ratings ratificé las calificaciones de HR AAA con Perspectiva Establey de
HR+1 para Agroasemex. Asimismo, ratifico las calificaciones de HR BBB+ (G) con

Perspectiva Negativa y de HR3 (G) para Agroasemex

La ratificacién de las calificaciones para Agroasemex! se sustenta en el respaldo explicito que tiene la Aseguradora por parte
del Gobierno Federal, ya que la Aseguradora es considerada una empresa de participacion estatal mayoritaria, de acuerdo
con la Ley General de Deuda Publica. Adicionalmente, la Aseguradora cuenta con robustos niveles de solvencia, con niveles
por arriba de lo estipulado por la CNSF2?y con politicas conservadoras de inversion al presentar un indice de capital de
solvencia, base de inversion y capital minimo pagado de 1.9 veces (x), 1.3x y 60.2x al primer trimestre de 2025 (1T25) (vs.
1.5x, 1.3x y 52.0x al 1T24). En cuanto a los costos de adquisicion, se observé una mejora en el indice debido al incremento
en las primas retenidas en los Gltimos doce meses (12m), a pesar del incremento observado en costos de cobertura por exceso
de pérdida 12m. Del mismo modo, las primas de retencidon devengadas 12m presentaron un incremento, en linea con menores
costos de siniestralidad por ajustes de reservas en siniestros no reportados, disminucién en el rubro de siniestros de seguro
directo y del reaseguro reafianzado, por lo que el indice de siniestralidad present6 una mejora en el Ultimo periodo. En
consecuencia, el indice combinado presenta un nivel de 55.8% al 1T25 (vs. 94.9% al 1T24). Asi, se mantienen niveles
adecuados de rentabilidad con un ROA y ROE Promedio de 4.4% y 19.6% al 1T25 (vs. 2.9% y 13.2% al 1T24). Por ultimo, la
Aseguradora cuenta con una adecuada diversificacion de clientes, asi como de reaseguradoras, lo cual permite mitigar riesgos

de concentracion y reaseguro.

! Agroasemex, S.A. (Agroasemex y/o la Aseguradora).
2 Comision Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF).
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Supuestos y Resultados: Agroasemex

(Cifras en Millones de Pesos y Porcentajes) Trimestral 12m Anual Escenario Base Escenario de Estrés
Periodo 1T24 1T25 2022 2023 2024 2025P* 2026P 2027P 2025P* 2026P 2027P
Primas Emitidas 44346 15,0372 8,763.2 10,7661 76689 145203 12,0802 13,9499 11,0233 10,0705 13,5339
Primas de Retencion 24716 59340 84533 29548 22375 52363 36241 41850 50551 30212 4 060 2
Costo Neto de Adguisicidn 340.8 575.7 58824 4011 336.0 691.7 688.6 806.9 666.5 755.8 8716
Costo Neto de Siniestralidad 22131 1,958 5 13123 1,7231 22905 1,916 5 13787 1,657 6 25915 14235 1,707 5
Resultado Neto 891.2 1,497.7 271.3 911.9 536.5 621.6 479.0 7102 ¢ -1,390.0 -017 1 0.3
Indice de Adquisicicn 13 8% 9 7% 69 6% 13 6% 15 0% 12 4% 19 0% 19 3% 13 2% 25 0% 21 5%
indice de Siniestralidad 72 9% 43.6% 18.3% 67.3% 68.3% 56.3% 54 4% 55.9% 86.3% 78.4% 62.9%
indice de Operacion 8.1% 2.5% 3.2% 3.2% 4 7% 2.1% 2.7% 2.5% 3.1% 37% 31%
indice Combinado 94 9% 55.8% 91.2% 84.1% 88.1% 70.8% 76.2% 77.7% 102.6% 107.2% 87.5%
indice de Retencion de Riesgo 55.7% 39.5% 96.5% 27 4% 29.2% 36.1% 30.0% 30.0% 45.9% 30.0% 30.0%
indice de Pérdidas Netas 89.5% 33.0% 15.5% 58.3% 102.4% 36.6% 38.0% 39.6% 51.3% 47 1% 42 1%
Margen Bruto -10.3% 4.4% -8.2% -T.9% -36.5% -20.2% -42 2% -38.0% -50.6% -92.0% -59.1%
ROA Promedio 2 9% 4 4% 1.3% 3 1% 17% 1.6% 12% 1 6% -3 6% -2 3% 0.0%
ROE Promedio 13.2% 19.6% 4 6% 14.1% 7.4% 7.7% 6.0% 8.2% -19.0% -17.3% 0.0%
Tasa Activa de Inversiones 10 3% 10.6% 9 3% 10 4% 11.7% 131% 14 6% 16 2% 9 5% 13 5% 16 5%
indice de Base de Inversion 1.3 1.3 1.3 1.3 12 1.3 1.3 1.3 12 1.2 12
indice de Capital a Reservas 04 03 04 0.3 0.3 0.3 0.3 04 02 0.2 02
indice de Capital de Solvencia 1.5 1.9 16 14 25 1.9 1.7 21 1.6 1.0 1.1
indice de Capital Minimo Pagado 52.0 60.2 47.0 50.9 51.3 51.2 53.3 56.7 38.1 31.7 312

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral y anual dictaminada por Mazars Auditores, S. de R.L. de C.V. para 2022 y De la Paz. Costemalle — DFK, S.C. para 2023 y 2024 proporcionada por la Aseguradora.

*Proyecciones realizadas desde el 1T25.

e Solido indice de capital de solvencia, base de inversién y capital minimo pagado en 1.9x, 1.3x y 60.2x al 1T25

(vs. 1.5x, 1.3x y 52.0x al 1T24). El indice de capital de solvencia refleja un nivel por arriba del requerimiento de la
CNSF, el cual es de 1.0x, lo que nos habla de su fortaleza de solvencia.

Disminucién en el indice de siniestralidad a 43.6% al 1T25 (vs. 72.9% al 1T24). El decremento en el indice obedece
a dos factores: i) disminucién presentada en el ajuste de reservas de siniestros no reportados y la disminucién de los

siniestros de seguro directo y del reaseguro reafianzado vy ii) el incremento en las primas de retencion devengadas

Adecuados niveles de rentabilidad, al exhibir un ROA y ROE Promedio de 4.4% y 19.6% al 1T25 (vs. 2.9% y

13.2% al 1T24). La generacién de primas emitidas y menores costos de siniestralidad y el control presentado en los

Incremento de las primas emitidas para 2025 y ligera disminucién para periodos futuros, con un monto
acumulado de P$14,520.3m y P$12,080.2m respectivamente. Se espera un incremento en la linea de negocio

patrimonial en 2025, asi como en la linea agropecuaria y de vida, para luego recuperar el crecimiento para proximos

indice combinado de 70.8% al 4T25y 76.2% al 4T26 (vs. 88.1% al 4T24). Se espera que el indicador disminuya y

se mantenga en niveles estables como consecuencia de la mejora en el indice de siniestralidad y estabilidad en los

Solido nivel de solvencia, con un indice de capital de solvencia, base de inversién y capital minimo pagado de

1.9x, 1.3x y 51.2x al 4T25 respectivamente. Este comportamiento seria resultado del perfil y estrategia de inversion

[ ]
12m.
[ ]
gastos administrativos 12m provocaron una mejoria en los indicadores.
[ ]
periodos con un crecimiento promedio de 29.3%.
[ ]
indices de adquisicién y operacion.
[ ]
de la Aseguradora, asi como del robustecimiento de capital en el periodo.
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Respaldo de sus obligaciones por parte del Gobierno Federal, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 1° de
la Ley General de Deuda Publica. La deuda publica esta constituida por las obligaciones de pasivo, directas o
contingentes, derivadas de las financieras y a cargo de diversas entidades, incluidas las empresas de participacion

estatal mayoritaria.

Diversificacion de clientes y reaseguradoras. La Aseguradora cuenta con una elevada concentracion de clientes
del 78.5% al 1T25. Sin embargo, se encuentran alineados a la incursién de productos patrimoniales y cuenta con

politicas de riesgo que les permiten diversificar con mas del 47.9% de las primas cedidas (vs. 57.9% y 21.9% al 1T24).

Politica de inversiones en valores. La Aseguradora cuenta con inversiones en instrumentos diversificados, las
cuales se encuentran apegadas a las disposiciones establecidas por la CNSF, con el 97.1% de esta en deuda

gubernamental.

Retiro del respaldo explicito por parte del Gobierno Federal. Asimismo, si la participacion del Gobierno Federal

dejara de ser mayoritaria, la calificacion de la Aseguradora podria verse impactada.

Movimientos en la calificacién soberana de México. Un movimiento en la calificacion soberana de México implicaria

un cambio en la calificacion global de la Aseguradora.
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Anexos — Glosario

Escenario Base: Balance Financiero Agroasemex

(Cifras en millones de pesos) Anual Trimestral
Periodo 2022 2023 2024 2025P* 2026P 2027P 1T24 1T25
ACTIVO 22.359.2 32,265.2 31,9355 37,9254 40,4461 44,816.0 ;: 30,990.6 41,404.3
Inversiones en Valores 14,416.5 15,807.7 14,889.7 | 14,763.5 15,8285 16,439.0 18,604.0 18,473.5
Reporto 3111 1,668.3 307.7 ; 311.4 315.1 3189 : 1,690.2 751.0
Cartera de Crédito Neta 0.3 04 0.5 0.7 0.7 0.7 0.5 0.8
Inmobiliarias 346.3 364.1 384.9 | 403.3 4231 4437 | 361.9 382.3
Inversiones para Obligaciones Laborales 65.2 60.1 32.7¢ 335 35.2 36.9 28.3 291
Disponibilidades 30.7 229 1.1 11.0 20.0 31.6 | 31.0 78.0
Deudores 27758 55004 3,782.7 6,007.4 49989 54475 1,997.3 9,138.2
Primas 57.8 53456 36074 50398 39036 41975 16353 7,984.8
Adeudos de Dependencias y Entidades Gubernamentales 26846 50.6 6.3 7423 836.7 953.2 : 257.0 992 6
Documentos por Cobrar 14.0 14.0 14.0 14.0 14.0 140 | 14.0 14.0
Otros 333 1042 169.0 ! 2254 2586 296.8 105.0 160.9
Estimacion para Castigo de Adeudos 14.0 14.0 14.0 14.0 14.0 140 : 14.0 14.0
Reaseguradores y Reafianzadores 4,221.1 8,571.8 12,3474 16,1651 18,618.2 21,911.8; 7,9921 12,304.2
Instituciones de Seguros 647.4 561.7 31424 1,942.0 2236.7 26323 335.0 11,4781
Participacion de Reaseguradores por Sin. Pend. 35783 80237 92226: 142480 164101 193132 76681 108450
Estimacion para Castigos -4.7 -136 -176 -24 9 -286.6 -33.7 -11.0 -189
Otros Activos 192.2 269.5 189.0 | 229.4 206.4 185.8 : 285.4 2471
IMobiliario y Equipo 48 0.8 0.6 05 05 04! 0.7 05
Otros Activos’ 106.2 206.9 159.2 219.3 198.2 179.0 2448 2272
Gastos Amortizables 81.2 61.8 292 96 7.8 6.4 398 19.5
PASIVO 16,535.8 25,4851 24,794.6 | 30,052.0 32,050.9 35,665.9 i 23,7746 32,6951
Reservas Técnicas 13,809.4 19,977.3 20,937.1 . 22,873.3 24,061.4 26,098.5: 20,054.3 25,655.2
Riesgos en Curso 8,899.0 10,486.9 8,579.6 9,262.0 9,359.2 9,956.0  8,988.0 13,3349
Vida 44935 45028 40618: 62070 62722 66721 44470 89365
Dafios 44055 59841 4517.8° 30550 3,087.1 3,2839: 45410 43984
Obligaciones Contractuales 1,386.3 5,3024 6,598.2 6,133.4 57162 5,790.8: 6,554.1 6,088.8
Siniestros y Vencimientos 309 37374 47494 : 48442 45147 45736% 48983 48089
Siniestros Ocurridos y No Reportados 1,3443 15650 1,848.7 12832 11959 12115 16511 1,273.9
Primas en Deposito 111 0.0 0.1 6.0 56 57 47 6.0
Riesgos Catastroficos 3,56240 41880 5,759.3: 74779 8,986.0 10,351.6: 45122 6,2315
Reservas para Obligaciones Laborales 394 34.8 28.4 29.6 30.7 32.0 : 28.3 291
Acreedores 11.9 256 294 16.1 17.8 19.6 247 113
Reaseguradores y Reafianzadores 22581 43774 3,196.0: 54281 6,5228 7,5141: 3,216.0 5,4483
Otros Pasivos 416.9 1,070.0 603.7 1,7049 14181  2,001.8 ; 451.3 1,551.2
CAPITAL CONTABLE 5,823.5 6,7801 7,140.9; 7,873.4 83951 9,150.1; 7,216.0 8,709.2
Capital Social 43047 43047 43047 43047 43047 43047 43047 43047
Reservas 240.7 2407 418.2 418.2 4182 4182 | 2814 4182
Superavit (Déficit) por Valuacion 893.6 938.3 762.7 : 873.6 916.2 961.0 847.4 842.8
Superavit por Valuacion 8936 938.3 762.7 | 8736 916.2 961.0 847 4 8428
Resultado de Ejercicios Anteriores 113.2 3845 11189 16554 22770 27561 12557 16554
Resultado del Ejercicio 2713 911.9 536.5 : 621.6 479.0 710.2 526.9 11,4881
Cuentas de Orden 39,430.5 28,377.8 30,806.2: 35,373.3 40,862.0 46,083.6 ; 28,861.8 30,954.5
Fondos en Administracion 62.3 742 313 48.8 586 714 98.7 159
Pérdida Fiscal por Amortizar 175.7 230.7 361.8 280.3 3181 361.5 361.8 0.0
Cuentas de Registro 38,8228 26,3328 30,0774 341637 394083 444255 ;266157 301754
Garantias Recibidos por Reporto 369.7 1,7400 335.7 8805 1,077.0 1,2252 1,7856 763.3

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral y anual dictaminada por Mazars Auditores, S. de R.L. de C.V. para 2022 y De la Paz, Costemalle — DFK, 5.C. para 2023 y 2024
proporcionada por la Aseguradora.

*Proyecciones realizadas desde el 1T25 bajo un escenario base.

Otros activos’: Pagos anticipados, impuestos pagados por anticipado e impuesto sobre |a utilidad diferido.
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Escenario Base: Estado de Resultados Agroasemex

(Cifras en millones de pesos) Anual Trimestral
Periodo 2022 2023 2024 2025P™ 2026P 2027P 1T24 1T25
Primas Emitidas 8,763.2 10,7661 76689 145203 120802 139499: 14420 88102
Primas Cedidas 3099 7,811.3 54315 9,284.1 8,456.1 9,764.9 1827 3,854.5
Primas de Retencion 8,453.3 29548 22375 5,236.3 3,6241 41850: 1,259.3 49558
Incremento de Reservas en Curso 1,301.3 3943 -1,11391 18296 1,091.9 1,219.3 2118 27695
Primas de Retencion Devengadas 7,521 25605 3,351.4 3,406.6 25322 29656 1,047.5 2186.2
Comisiones por Reaseguro y Reafianzamiento Tomado 46.6 16.8 204 19.3 221 252 0.3 -01
Cobertura de Exceso de Pérdida 5,806.6 344 1 298.4 5842 613.5 7069 i 143 250.0
Otros' 29.2 40.2 355 482 53.0 74.8 | 1.8 6.3
Costo Neto de Adquisicion 5,882.4 401.1 336.0 651.7 688.6 806.9 | 16.4 256.2
Costo Neto de Siniestralidad 1,312.3  1,7231  2,290.5 1,916.5 1,378.7 1,657.6 607.6 275.6
Utilidad Técnica -42.6 436.3 724.9 | 838.4 464.9 501.1 | 423.5 1,654.4
Reservas para Riesgos Catastroficos 646.4 670.6 1,541.9 1,808.6 1,0935 20932 3266 476.6
Utilidad Bruta -689.0 -234.4 -817.0 | -1,060.2 -1,528.6 -1,592.1 96.9 1,177.8
Gastos Administrativos 2753 3293 350.7 2881 308.0 3292 | 555 720
Depreciacion y Amortizacion 87 205 9.2 105 21.2 191 23 27
Utilidad de Operacion -973.0 -584.2 -1,176.9 -1,358.8 -1,857.8 -1,940.4 ! 391 1,103.2
Productos Financieros 12426 16092 18579 21358 24565 28280 5017 3985
Utilidad antes de ISR 2696 1,025.0 680.9 777.0 598.7 887.6 | 540.7 1,501.7
Provision ISR -1.8 113.1 144.4 | 155.4 119.7 177.4 13.8 13.5
Utilidad Neta 271.3 911.9 536.5 | 621.6 479.0 710.2 | 526.9 1,488.1

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral y anual dictaminada por Mazars Auditores, S. de R.L. de C.V. para 2022 y De la Paz, Costemalle — DFK, S.C. para 2023 y 2024

proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 1T25 bajo un escenario base.

1.-Otros: Compensaciones Adicionales a Agentes de Seguros.

Métricas Financieras 2022 2023 2024 2025P™ 2026P 2027P 1T24 1725

indice de Adquisicion 69.6% 13.6% 15.0%§ 12.4% 19.0% 19.3%! 13.8% 9.7%
indice de Siniestralidad 18.3% 67.3% 68.3%;  56.3% 54.4% 55.9%5 72.9% 43.6%
indice de Operacion 3.2% 3.2% 4.?%5 2.1% 2.7% 2.5%; 8.1% 2.5%
indice Combinado 91.2% 84.1% 88.1%; 70.8% 76.2% ?7.?%5 94.9% 55.8%
indice de Retencidn de Riesgo 96.5% 27.4% 29.2%5 36.1% 30.0% 30.0%; 55.7% 39.5%
indice de Pérdidas Netas 15.5% 58.3% 102.4%; 366% 38.0% 39.6%§ 89.5% 33.0%
Margen Bruto -8.2% -7.9% —36.5%§ -202%  -42.2%  -38.0%; -10.3% 4.4%
ROA Promedio 1.3% 3.1% 1.7%! 1.6% 1.2% 1 .6%5 2.9% 4.4%
ROE Promedio 4.6% 14.1% 7.4%§ 7.7% 6.0% 8.2%  13.2% 19.6%
Tasa Activa de Inversiones 9.3% 10.4% 11.7% 13.1% 14.6% 16.2%5 10.3% 10.6%
indice de Base de Inversidn 1.3 1.3 1.2 1.3 1.3 1.3 1.3 1.3
indice de Capital a Reservas 0.4 0.3 03| 0.3 0.3 0.4 0.4 0.3
indice de Capital de Solvencia 1.6 14 25 1.9 1.7 21 1.5 19
indice de Capital Minimo Pagado 47.0 50.9 51.3 51.2 53.3 567 | 52.0 60.2

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral y anual dictaminada por Mazars Auditores, 5. de R.L. de C.V. para 2022 y De la Paz, Costemalle — DFK, 5.C. para 2023 y 2024

proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 1T25 bajo un escenario base.
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Escenario Base: Flujo de Efectivo Agroasemex

(Cifras en millones de pesos) Anual Trimestral
Periodo 2022 2023 2024 2025P* 2026P 2027P 1T24 1T25
Utilidad del Ejercicio 271.3 911.9 536.5 621.6 479.0 710.2 526.9 1,488.1
Ajustes por partidas que no implican efectivo 1,456.9 1,137.3 194.4 2,733.7 1,236.5 1,421.0 315.4  3,518.0
Pérdidas por deterioro por actividades de inversion y financiamiento 0.0 0.0 0.0 47 0.0 0.0 0.0 47
Depreciacion y Amortizacion 87 205 92 10.5 21.2 191 23 27
Ajuste a Reservas Técnicas 1,450.0 1,003.7 40.7 25572 10919 12193 2993  3,4971
Impuestos a la Utilidad Causados -1.8 1131 144 4 1554 119.7 177 .4 13.8 13.5
Flujo Generado por Resultados 1,728.2 2,049.2 730.9 3,356.3 11,7155 21311 842.3 5,006.1
Flujo generado por Operaciones -2,698.3 -2,057.1 -752.7 -3,3454 17065 -2,119.6 -834.3 -4,9292
Cambio en Inversiones en Valores -1,639.3 -1,391.2 918.0 117.0 -1,065.0 6106 -2,796.3 -3,993.2
Cambio en Deudores por Reporto -196.1  -1,357.3 1,360.6 -3.7 -3.7 -3.8 -21.9 -443.3
Cambio en Primas por Cobrar 1,821.4 -2603.1 1,788.8 -1,426.1 1,136.2 -2940: 37609 -43711
Cambio en Deudores -2,649.4 -121.6 -71.1 -794.3 -127.7 -1547 -257.9 -080.1
Cambio en Reaseguradores 1129 22139 -37581 308 -13621 -23075 -937 4 39179
Cambio en Otros Activos 2842 -183.4 -248.5 -2.9 -19.6 -209 -95.5 126
Cambio en Obligaciones Contractuales 438.3 7189 -279.8 -2.354.6 19.3 685.0 133.3 -401 .4
Cambio en Otros Pasivos -870.1 666.7 -462.5 1,088.4 -283.9 586.8 -619.6 929 4
Flujos Netos de Operacion -970.0 -7.9 -21.8 10.0 9.0 11.5 8.1 76.9
Flujo Generado por Inversiones 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pagos por Disposicicion de Activos 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Flujo Generado por Financiamiento 1,000.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Inyeccion de Capital 1,000.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Incremento o Disminucion Neta 30.2 -7.9 -21.8 10.0 9.0 11.5 8.1 76.9
Efectivo al Inicio del Periodo 0.6 30.7 229 1.0 11.0 20.0 229 1.0
Efectivo al Final del Periodo 30.7 229 1.0 11.0 20.0 31.5 30.9 78.0

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral y anual dictaminada por Mazars Auditores, S. de R.L. de C.V. para 2022 y De |la Paz, Costemalle — DFK, 3.C. para 2023 y 2024 proporcionada por la

Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 1725 bajo un escenario base.
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Escenario de Estrés: Balance Financiero Agroasemex

(Cifras en millones de pesos) Anual Trimestral
Periodo 2022 2023 2024 2025P* 2026P 2027P 1T24 1T25
ACTIVO 22,359.2 32,265.2 31,9355 38,096.9 39,736.4 43,973.3 : 30,9906 41,404.3
Inversiones en Valores 14,416.5 15,807.7 14,889.7 | 14,169.3 15,6421 16,029.2 ;| 18,604.0 18,473.5
Reporto 311.1 1,668.3 307.7 301.6 305.2 308.8 : 1,690.2 751.0
Cartera de Crédito Neta 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7 0.7 0.5 0.8
Inmobiliarias 346.3 364.1 384.9 ¢ 371.0 389.1 408.1 361.9 382.3
Inversiones para Obligaciones Laborales 65.2 60.1 32.7 31.4 32.9 34.5: 28.3 291
Disponibilidades 30.7 229 11 7.3 174 2237 | 31.0 78.0
Deudores 2,775.8 55004 3,782.7! 66,7711 4,364.7 55066 1,997.3 9,138.2
Primas 578 53456 36074 58073 32542 40724: 16353 709848
Adeudos de Dependencias y Entidades Gubernamentales 26846 506 6.3 7776 896.8 1,189.0 257.0 992 6
Documentos por Cobrar 14.0 14.0 140 14.0 14.0 14.0 14.0 14.0
Otros 333 1042 169.0 186.2 2137 2452 105.0 160.9
Estimacion para Castigo de Adeudos 14.0 14.0 140 14.0 14.0 14.0 14.0 14.0
Reaseguradores y Reafianzadores 4,221.1 8,5671.8 12,3474 i 16,216.7 18,7791 21,276.8: 7,992.1 12,304.2
Instituciones de Seguros 647 4 561.7 31424 19482 22560 25560 3350 14781
Participacion de Reaseguradores por Sin. Pend. 3,5783 8,023.7 92226 142935 165520 18,7535 7,668.1 10,8450
Estimacion para Castigos -4.7 -13.6 -17.6 -249 -28.9 -32.7 -11.0 -18.9
Otros Activos 192.2 269.5 189.0 228.0 205.3 1849 : 285.4 2471
IMobiliario y Equipo 48 0.8 06 04 04 04 0.7 0.5
Otros Activos' 106.2 206.9 159.2 219.3 198.2 179.0 ¢ 2448 227.2
Gastos Amortizables 812 61.8 202 82 6.7 54 308 195
PASIVO 16,535.8 25,4851 24,7946 | 32,2351 34,749.0 38,9408 : 23,7746 32,6951
Reservas Técnicas 13,809.4 19,977.3 20,9371 24,499.2 26,163.1 28,644.7 { 20,054.3 25,655.2
Riesgos en Curso 8,899.0 10,486.9 8,579.6 ; 10,2321 10,339.6 10,998.9: 8,988.0 13,334.9
Vida 44935 45028 40618 68572 69292 7371.0: 44470 89365
Dafios 44055 59841 451781 33750 34104 36279 i 45410 43984
Obligaciones Contractuales 1,386.3 5,3024 6,598.2: 55123 5,303.2 55268 6,554.1 6,088.8
Siniestros y Yencimientos 309 37374 47494 43536 41885 43651 48983 48089
Siniestros Ocurridos y No Reportados 1,344.3 15650 1,8487: 11532 11095 1,156.3 ¢ 1,651.1 1,273.9
Primas en Deposito 111 0.0 01 54 52 54 47 6.0
Riesgos Catastroficos 3,524.0 4188.0 5,759.3 8,754.8 10,5204 12,1191 45122 6,231.5
Reservas para Obligaciones Laborales 39.4 34.8 28.4 31.8 331 34.4 28.3 291
Acreedores 1.9 256 294 221 244 26.9 : 247 113
Reaseguradores y Reafianzadores 2,258.1 43774 3,196.0: 5,781.7 6,947.8 8,003.6 | 3,216.0 5,448.3
Otros Pasivos 416.9 1,070.0 603.7 0 1,900.3 1,580.6 2,231.2 : 451.3 1,551.2
CAPITAL CONTABLE 5,823.5 6,7801 7,140.9 5,861.8 4987.4 50325 7,216.0 8,709.2
Capital Social 43047 43047 43047 43047 43047 43047 43047 43047
Reservas 240.7 240.7 4182 4182 4182 418.2 | 2814 4182
Superavit (Déficit) por Valuacion 893.6 938.3 762.7 873.6 916.2 9610 ¢ 847 4 842 8
Superavit por Valuacion 893.6 938.3 762.7 : 873.6 916.2 961.0 847.4 842.8
Resultado de Ejercicios Anteriores 113.2 3845 1,1189 1,6554 265 4 -651.7: 12557 1,655 4
Resultado del Ejercicio 2713 9119 536.5 ¢ -1,390.0 -917 .1 0.3 526.9 1,488 1
Cuentas de Orden 39,430.5 28,377.8 30,806.2 | 30,844.7 35,375.2 40,591.3 | 28,861.8 30,954.5
Fondos en Administracion 62.3 742 313 44 1 50.1 62.8 ; 98.7 159
Pérdida Fiscal por Amortizar 175.7 230.7 3618 2414 2706 3131 361.8 0.0
Cuentas de Registro 388228 263328 30,0774 297998 341266 391407 : 26,6157 30,1754
Garantias Recibidos por Reporto 369.7 1,740.0 335.7 759.5 9279 1,07481 17856 763.3

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral y anual dictaminada por Mazars Auditores, 5. de R.L. de C.V. para 2022 y De la Paz, Costemalle — DFK, 5.C. para 2023 y 2024

proporcionada por la Aseguradora.

*Proyecciones realizadas desde el 1T25 bajo un escenario de estrés.

Otros activos': Pagos anticipados, impuestos pagados por anticipado e impuesto sobre la utilidad diferido.
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Escenario de Estrés: Estado de Resultados Agroasemex

(Cifras en millones de pesos) Anual Trimestral
Periodo 2022 2023 2024 2025P™ 2026P 2027P 1T24 1T25
Primas Emitidas 8,763.2 10,7661 76689 11,0233 100705 135339 14420 88102
Primas Cedidas 3099 78113 54315 59683 7,0494 94738 1827 3,854.5
Primas de Retencion 8,453.3 29548 22375 50551 3,021.2 4,060.2: 1,259.3 49558
Incremento de Reservas en Curso 1,301.3 3943 -1,11391 20535 1,206.2 1,347 1 2118 27695
Primas de Retencion Devengadas 7,521 25605 3,351.4 3,001.6 1,8149 27131 1,0475 2,186.2
Comisiones por Reaseguro y Reafianzamiento Tomado 46.6 16.8 204 200 235 32 0.3 -01
Cobertura de Exceso de Pérdida 5,806.6 344 1 298.4 5958 662.5 75351 143 250.0
Otros' 29.2 40.2 355 507 69.8 86.9 | 1.8 6.3
Costo Neto de Adquisicion 5,882.4 401.1 336.0 666.5 755.8 871.6 | 16.4 256.2
Costo Neto de Siniestralidad 1,312.3  1,7231  2,2905 25915 1,423.5 1,707.5 607.6 275.6
Utilidad Técnica -42.6 436.3 7249 -256.4 -364.4 134.1 | 423.5 1,654.4
Reservas para Riesgos Catastroficos 646.4 670.6 1,541.9 22997 24146 25354 3266 476.6
Utilidad Bruta -689.0 -234.4 -817.0 | -2,5656.1 -2,779.0 -2,401.3 96.9 1,177.8
Gastos Administrativos 2753 3293 350.7 3309 3525 406.0 | 555 720
Depreciacion y Amortizacion 87 205 9.2 105 21.2 191 23 27
Utilidad de Operacion -973.0 -584.2 -1,176.9 -2,897.5 -3,152.6 -2,826.4 ' 391 1,103.2
Productos Financieros 12426 16092 18579 15210 22355 28267 5017 3985
Utilidad antes de ISR 2696 1,025.0 680.9 -1,376.4 -917.1 0.3 540.7 1,501.7
Provision ISR -1.8 113.1 144.4 | 13.5 0.0 0.0 13.8 13.5
Utilidad Neta 271.3 911.9 536.5 | -1,390.0 -917.1 0.3 526.9 1,488.1

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral y anual dictaminada por Mazars Auditores, S. de R.L. de C.V. para 2022 y De la Paz, Costemalle — DFK, S.C. para 2023 y 2024

proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 1T25 bajo un escenario de estrés.

1.-Otros: Compensaciones Adicionales a Agentes de Seguros.

Métricas Financieras 2022 2023 2024 2025P™ 2026P 2027P 1T24 1725

indice de Adquisicion 69.6% 13.6% 15.0%§ 13.2% 25.0% 215% 13.8% 9.7%
indice de Siniestralidad 18.3% 67.3% 68.3%  86.3% 78.4% 62.9%5 72.9% 43.6%
indice de Operacion 3.2% 3.2% 4.?%5 3.1% 3.7% 3.1%:; 8.1% 2.5%
indice Combinado 91.2% 84.1% 88.1%! 1026% 107.2% 87.5%5 94.9% 55.8%
indice de Retencidn de Riesgo 96.5% 27.4% 29.2%5 45.9% 30.0% 30.0%; 55.7% 39.5%
indice de Pérdidas Netas 15.5% 58.3% 102.4%; 51.3% 47 1% 42.1%§ 89.5% 33.0%
Margen Bruto -8.2% -7.9% —36.5%§ -506% -92.0%  -59.1%; -10.3% 4.4%
ROA Promedio 1.3% 3.1% 1.7%! -3.6% -2.3% 0.0%5 2.9% 4.4%
ROE Promedio 4.6% 14.1% 7.4%§ -19.0%  -17.3% 0.0% 13.2% 19.6%
Tasa Activa de Inversiones 9.3% 10.4% 11.7%! 9.5% 13.5% 16.5%5 10.3% 10.6%
indice de Base de Inversidn 1.3 1.3 1.2 1.2 1.2 12 1.3 1.3
indice de Capital a Reservas 0.4 0.3 03| 0.2 0.2 0.2 0.4 0.3
indice de Capital de Solvencia 1.6 14 25 1.6 1.0 1.1 1.5 19
indice de Capital Minimo Pagado 47.0 50.9 51.3 38.1 31.7 3121 52.0 60.2

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral y anual dictaminada por Mazars Auditores, 5. de R.L. de C.V. para 2022 y De la Paz, Costemalle — DFK, 5.C. para 2023 y 2024

proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 1T25 bajo un escenario de estrés.
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Escenario de Estrés: Flujo de Efectivo Agroasemex

(Cifras en millones de pesos) Anual Trimestral
Periodo 2022 2023 2024 2025P* 2026P 2027P 1T24 1T25
Utilidad del Ejercicio 271.3 911.9 536.5 -1,390.0 -917.1 0.3 526.9 1,488.1
Ajustes por partidas que no implican efectivo 1,456.9 1,137.3 194.4 2,815.8 1,231.3 1,370.0 315.4  3,518.0
Pérdidas por deterioro por actividades de inversion y financiamiento 0.0 0.0 0.0 47 0.0 0.0 0.0 47
Depreciacion y Amortizacion 87 205 92 10.5 21.2 191 23 27
Ajuste a Reservas Técnicas 1,450.0 1,003.7 40.7 2,781.1 1,206.2  1,3471 2993  3,4971
Impuestos a la Utilidad Causados -1.8 1131 144 4 13.5 0.0 0.0 13.8 13.5
Flujo Generado por Resultados 1,728.2 2,049.2 730.9 1,425.9 3142 1,370.3 842.3 5,006.1
Flujo generado por Operaciones -2,698.3 -2,057.1 -752.7 -1,419.6 -304.1 -1,164.0 -834.3 -4,9292
Cambio en Inversiones en Valores -1,639.3 -1,391.2 918.0 7112 -14728 -387.1: -2796.3 -3,993.2
Cambio en Deudores por Reporto -196.1  -1,357.3 1,360.6 6.2 -3.6 -3.7 -21.9 -443.3
Cambio en Primas por Cobrar 1,821.4 -2603.1 1,788.8 -2,1936  2,553.1 -8182 ¢ 37609 -43711
Cambio en Deudores -2,649.4 -121.6 -71.1 -790.5 -146.7 -3237 -257.9 -080.1
Cambio en Reaseguradores 1129 22139 -37581 3328 -14003 -14457 -937 4 39179
Cambio en Otros Activos 2842 -183.4 -248.5 331 -18.1 -19.4 -95.5 126
Cambio en Obligaciones Contractuales 438.3 7189 -279.8 -810.7 500.5 1,179.3 133.3 -401.4
Cambio en Otros Pasivos -870.1 666.7 -462.5 1,292.0 -316.1 654 .4 -619.6 929 4
Flujos Netos de Operacion -970.0 -7.9 -21.8 6.2 10.1 206.3 8.1 76.9
Flujo Generado por Inversiones 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pagos por Disposicicion de Activos 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Flujo Generado por Financiamiento 1,000.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Inyeccion de Capital 1,000.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Incremento o Disminucion Neta 30.2 -7.9 -21.8 6.2 10.1 206.3 8.1 76.9
Efectivo al Inicio del Periodo 0.6 30.7 229 1.0 7.3 17.4 229 1.0
Efectivo al Final del Periodo 30.7 229 1.0 7.3 174 223.7 30.9 78.0

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral y anual dictaminada por Mazars Auditores, 5. de R.L.

Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 1T25 bajo un escenario de estrés.

i .

Bis .

de C.V. para 2022 y De la Paz, Costemalle — DFK, 5.C. para 2023 y 2024 proporcionada por la
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Glosario

indice de Adquisicion Neta a Primas Emitidas. Costo de Adquisicion 12 meses / Primas Emitidas 12 meses.

indice de Capital Minimo de Garantia. Inversiones que Respaldan el Capital Minimo de Garantia / Requeriminto de Capital

Minimo de Garantia.

indice de Capital Minimo Pagado. Recursos de Capital / Requerimiento de Capital para la Operacion.

indice Combinado. indice de Adquisicion + indice de Siniestralidad + indice de Operacion.

indice de Eficiencia a Primas Emitidas. Gastos Administrativos Totales 12 meses / Primas Emitidas 12 meses.
indice de Pérdidas Netas. Costo Neto de Siniestralidad 12 meses / Primas Retenidas 12 meses.

indice de Recuperacion a Siniestralidad. Recuperacion de Siniestralidad Promedio 12 meses / Costo Total de Siniestralidad

Promedio 12 meses.

indice de Retencién de Riesgo. Primas de Retencion 12 meses / Primas Emitidas 12 meses.
Margen Bruto. Utilidad Bruta 12 meses / Primas Retenidas 12 meses.

Razdn de Capital Contable a Reservas Técnicas. Capital Contable / Reservas Técnicas.
Razdn de Inversiones a Reservas. Inversiones en Valores / Reservas Totales.

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

ROE Promedio. Utilidad Neta 12m / Capital Contable Promedio 12m.
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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 AAA con Perspectiva Estable y HR+1

*HR BBB+ (G) con Perspectiva Negativa y HR3 (G)

Fecha de dltima accion de calificacion *12 de abril de 2024
**2 de diciembre de 2024

Periodo que abarca la informacion financiera utilizada por HR Ratings para 1T11 - 4724
el otorgamiento de la presente calificacion

Relacion de fuentes de informacion utilizadas, incluyendo las Informacion financiera trimestral y anual dictaminada por Mazars Auditores,
proporcionadas por terceras personas S. de R.L. de C.V. para 2022 y De la Paz, Costemalle — DFK, S.C. para
2023 y 2024 proporcionada por la Aseguradora.

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron Calificacion crediticia y de fortaleza financiera otorgada por A.M. Best
utilizadas por HR Ratings (en su caso) durante el 2024 y 2025 a las siguientes reaseguradoras:

Munchener Ruckversicherungs Gesellschaft con aa / A+

Ocean International Reinsurance Company Limited con a- / A-

Best Meridian Insurance Company con a- / A-

Lloyd’s con aa- / A+

Best Meridian International Insurance Company con a- / A-

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 a la entidad o emisor y, por lo tanto, HR Ratings harecibido los honorarios correspondientes por la prestacion
de sus servicios de calificacién. En nuestra pagina de internet www.hrratings.com se puede consultar la siguiente informacién: (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 calificacién 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 administracion 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 algn instrumento, ni para llevar a cabo algun tipo de negocio, inversién u operacién, 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 informacién obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni certifica la precisién,
exactitud o totalidad de cualquier informacién. 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
administracién de activos y desempefio de su objeto social podran verse modificadas, lo cual afectard, en su caso, al alza o a la baja la calificacién, sin que ello implique responsabilidad alguna a
cargo de HR Ratings. HR Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera ética 'y 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 andlisis 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 situacién 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, moneda de 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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