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HR Ratings ratificé las calificaciones de HR AAA con Perspectiva Establey de

HR+1 para Seguros de Crédito a la Vivienda SHF

La ratificacion para SCV-SHF! se basa en el apoyo explicito que recibe la Aseguradora por parte del Gobierno Federal, tal
como se estipula en la Ley Organica de Sociedad Hipotecaria Federal, publicada en el Diario Oficial de la Federacion, el 24
de junio de 2002. Adicionalmente, la Aseguradora continda presentando fuertes niveles de solvencia, con un indice de
requerimiento de capital de solvencia de 13.7 veces (x) y capital a reservas de 330.9% al segundo trimestre de 2025 (2T25)
(vs. 9.2x y 305.8% al 2T24; y 9.1x y 312.2% en el escenario base del reporte anterior?). Por su parte, el indice combinado se
incrementd a niveles de 85.2% al 2T25 como resultado de un mayor indice de siniestralidad, en comparaciéon con el afo
anterior, derivado del pago de siniestros realizados por la suscripcion de nuevas primas emitidas en los Ultimos doce meses
(12m) (vs. 65.2% al 2T24 y 70.6% en el escenario base del reporte anterior). En cuanto a la liquidez de la Aseguradora, ésta
presenta inversiones en valores por P$7,085.9m al cierre de junio de 2025, la Aseguradora mantiene 91.4% en papeles
gubernamentales y el 8.6% restante en otros valores con alta calidad crediticia equivalente a una calificacién de HR AAA en

su mayoria.

1 Seguros de Crédito a la Vivienda SHF, S.A. de C.V. (SCV-SHF y/o la Aseguradora).
2 Los datos que mencionan una comparacion con el escenario base en la pagina 1y 2 del presente reporte de calificacion fueron obtenidos de las proyecciones realizadas para el
reporte de calificacion con fecha del 11 de octubre del 2024 y pueden revisarse en la Figura 1 del presente reporte.
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Supuestos y Resultados: Seguros de Crédito a la Vivienda SHF

Acumulado Anual Escenario Base Escenario Estrés
(Millones de Pesos) 1524 1525 2023 2024 2025P*  2026P 2027P  2025P* 2026P 2027P
Primas Emitidas 233.9 250.9 502.0 470.0 520.3 588.4 594.3 478.8 486.1 497.0
Primas de Retencién 216.1 236.5 459 4 435.8 488.7 553.0 559.4 454 1 466.6 484.0
Resultado Neto 198.3 424.3 595.7 427.5 717.9 485.6 480.1 5335 181.1 1351
Indice de Adquisicion -2.3% -1.8% -2.5% -2.1% -1.7% -1.5% -1.4% -1.3% -1.1% -1.2%
indice de Siniestralidad 20.7% 41.4% -89.6% 24.1% 40.0% 46.1% 50.2% 44.0% 61.1% 71.9%
indice de Operacion 46.8% 45.6% 41.5% 48.1% 46.9% 47.0% 48.0% 55.7% 65.0% 60.0%
indice Combinado 65.2% 85.2% -50.5% 70.2% 85.2% 91.6% 96.9% 98.4% 124.9%  130.7%
indice de Retencién de Riesgo 92.0% 93.7% 91.5% 92.7% 93.9% 94.0% 94.1% 94.9% 96.0% 97.4%
indice de Pérdidas Netas 11.7% 40.3% -38.9% 24.2% 55.9% 55.9% 60.1% 71.4% 97.2% 111.3%
Margen Bruto 44.4% 54.9% 77.6% 73.0% 81.1% 62.5% 55.9% 88.4% 58.7% 39.9%
ROA Promedio 6.0% 9.2% 9.6% 6.3% 9.7% 6.2% 57% 7.3% 2.4% 1.8%
ROE Promedio 8.2% 12.4% 13.1% 8.6% 12.9% 8.0% 7.3% 9.7% 3.2% 2.3%
Sobretasa Activa de Inversiones -3.5% 3.5% -1.3% -3.7% 3.9% 0.9% 0.8% 0.5% -3.1% -3.2%
indice de Cobertura de la Base de Inversion** 2.5x 3.2x 2.3x 2.8x 3.4x 3.2x 3.1x 3.4x 3.1x 3.0x
indice de Capital a Reservas 305.8%  330.9% @ 282.3% 315.3% i 365.9%  393.6% 419.2% @ 364.7% 389.9% 412.8%
indice de Requerimiento de Capital de Solvencia** 9.2x 13.7x 8.5x 12.3x 14.5x 15.8x 16.8x 14.7x 15.9x 16.9x
indice de Capital Minimo Pagado** 35.5x 38.2x 35.6x 52.7x 39.3x 40.8x 42.1x 38.1x 37.7x 36.9x

Fuente: HR Ratings con informacion interna tfrimestral y anual dictaminada por Gonzalez de Aragdn y Asociados, Contadores Publicos, S.C_, proporcionada por la Aseguradora.
"Proyecciones realizadas desde el 3T25.
*Informacion obtenida de la pagina de la CNSF.

e Fortaleza en los niveles de solvencia, con un indice de cobertura de la base de inversién y requerimiento de
capital de solvencia de 3.2x y 13.7x al 2T25 (vs. 2.5x y 9.2x al 2T24; y 2.1x y 9.1x en el escenario base del
reporte anterior). Los niveles mostrados se deben a la continua generacién de utilidades en los Gltimos 12m, lo que
mantuvo el capital contable en niveles elevados.

e Incremento en el indice combinado al cerrar en 85.2% al 2T25 (vs. 65.2% al 2T24 y 70.6% en el escenario base).
El incremento en el indicador se atribuye a un aumento en los costos de siniestralidad 12m en comparacion al afio
anterior al registrar P$183.9m en junio 2025 (vs. P$50.9m en junio 2024 y P$58.8m estimados en el escenario base
anterior). Es importante mencionar que el indicador reflej6é un incremento debido al pago de reclamos de suscripciones
en su mayor parte con instituciones financieras de Banca Mdiltiple.

e Adecuados niveles de rentabilidad, con un ROA y ROE Promedio de 9.2% y 12.4% al 2T25 (vs. 6.0% y 8.2% al
2T24; y 5.8% y 7.9% en el escenario base del reporte anterior). A pesar de observar un aumento en el indice
combinado, la Aseguradora logré generar una utilidad neta positiva de manera constante en los Ultimos 12 meses,

derivado de un incremento en su volumen de operaciones, asi como por los productos financieros generados.

e Incremento sostenido en el indice combinado al cerrar en 85.2% al cierre de 2025y 96.9% al cierre de 2027 en
nuestras estimaciones. Lo anterior seria consecuencia de un crecimiento constante en el costo de siniestralidad por
mayores operaciones.

e Continua fortaleza en los niveles de solvencia, con un indice de cobertura de la base de inversion y de
requerimiento de capital de solvencia de 3.4x y 14.5x al 4T25 en el escenario base del reporte anterior. Estos

niveles de solvencia serian resultado de niveles sanos de capital y una constante generacién de utilidades.
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Respaldo explicito por parte del Gobierno Federal, reflejado en la Ley Organica de Sociedad Hipotecaria
Federal, publicada en el Diario Oficial de la Federacidon en junio de 2002. Lo anterior obedece a la relevancia
estratégica de SHF?3 dentro del sector de vivienda. Es importante comentar que SHF cuenta con una calificacién
equivalente a HR AAA con perspectiva estable en escala local.

Adecuada administracion de riesgo al mantener un indice de retencién de riesgo de 93.7% al 2T25 (vs. 92.0%
al 2T24 y 92.3% en el escenario base del reporte anterior). La retencién de primas ha mostrado un incremento
paulatino en los Ultimos periodos, cediendo una porcién a su Unico competidor.

Riesgo bajo en la posicidon de inversiones en valores. Al 2T25, la Aseguradora mantiene 91.4% en papeles
gubernamentales y el 8.6% restante en otros valores con alta calidad crediticia equivalente a una calificacion de HR
AAA en su mayoria.

Adecuada administracion de riesgos al mantener niveles de VaR por debajo de los limites establecidos por la
Aseguradora. Al cierre de junio 2025, el VaR cerr6 en niveles adecuados, ya que mantuvo todos los factores por
debajo de los limites establecidos.

Elevada concentracion de clientes principales al tener una participacion de 99.4% en los diez principales
clientes al 2T25 (vs. 98.8% al 2T24). A pesar de tener una elevada concentracion en los clientes principales, es
necesario mencionar que los participantes en el mercado de créditos hipotecarios son limitados, lo que ocasiona que
exista una concentracion con respecto a las primas emitidas por intermediario.

Retiro del respaldo explicito que tiene por parte del Gobierno Federal. En caso de que se modifique la ley y el

apoyo explicito por parte del Gobierno sea retirado, la calificacién se impactaria de manera negativa.

3 Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C., Institucién de Banca de Desarrollo (SHF).

X @HRRATINGS | jy | HRRATINGS | 3%, ' WWW.HRRATINGS.COM | [ HRRATINGS



Anexos — Glosario

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

Anual Semestral
2022 2023 2024 2025P* 2026P 2027P 1524 1825

ACTIVO 5871.5 6,537.2 6,979.6 7,543.5 8,056.6 8,570.7 6,681.0 7,321.4
Inversiones en Valores 4,383.9 4,620.1 5,625.0 6,554.9 6,884.2 7,201.2 49716 6,380.2
Reporto 1,227.9 1,678.0 1,021.0 719.9 908.9 1,1104.7  1,4341 705.7
Disponibilidades 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2 0.2
Deudores 29.5 127.3 131.7 1334 1351 136.8 131.7 106.3
Primas 5.9 1.9 0.0 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0
Otros’ 23.5 1254 131.7 133.3 135.0 136.7 131.7 106.3
Reaseguradores y Reafianzadores 67.2 28.9 29.1 22.5 22.2 22.0 M4 31.0
Otros Activos® 163.0 82.8 172.7 112.7 106.1 105.9 112.1 97.9
PASIVO 1,750.5 1,830.0 1,846.6  1,737.7 1,765.2 1,799.1 1,769.8 1,809.1
Reservas Técnicas 1,686.7 1,6674 1,627.8 1,586.6 15986 1,6154 1,606.3 1,665.8
Riesgos en Curso 448 .1 714.3 712.5 612.0 537.9 466.1 618.9 706.7
Obligaciones Contractuales 913.8 595.2 533.7 571.9 633.7 694.3 575.6 529.4
Riesgos Catastroficos 324.9 357.9 381.6 402.7 427.0 455.0 1.7 429.6
Acreedores 2.2 1.1 0.3 0.5 0.6 0.7 0.2 0.5
Diversos 2.2 1.1 0.3 0.5 0.6 0.7 0.2 0.5
Reaseguradores y Reafianzadores 21 2.0 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.1
Instituciones de Seguros 2.1 2.0 1.5 1.5 1.5 15 1.5 11
Otros Pasivos 59.5 159.5 217.0 149.0 164.5 181.5 161.8 141.8
Provisiones para Obligaciones Diversas 59.5 159.5 217.0 149.0 164.5 181.5 161.8 141.8
Creditos Diferidos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
CAPITAL CONTABLE 4121.0 4,707.2 5133.0: 5,8059 6,291.4 6,771.6 4911.2 55123
Capital Social 1,980.0 1,980.0 1,980.0: 1,980.0 1,980.0 1,980.0 1,980.0 1,980.0
Reservas 262.2 274.3 333.8 376.6 376.6 376.6 333.8 376.6
Superavit por Valuacién 98.0 88.5 86.8 4.7 41.7 41.7 942 41.7
Resultado de Ejercicios Anteriores 1,660.5 1,768.7 23049 26896 34076 3,893.1 23049 2,689.6
Resultado del Ejercicio 120.3 595.7 427.5 717.9 485.6 480.1 198.3 424.3

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral y anual dictaminada por Gonzdlez de Aragon y Asociados, Contadores Pablicos, 5.C_, proporcionada por la

Aseguradora.

*Proyecciones realizadas desde el 3T25 bajo un escenario base.

1.- Otros: Estimacién para Castigos de Deudores + Otros.

2 .- Otros Activos: Inmobilianio y Equipo, Gastos Amortizables e Impuestos Diferidos.
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Escenario Base: Estado de Resultados (Cifras en millones de pesos)

i
ofipes

Anual Acumulado
2022 2023 2024 2025P* 2026P 2027P 1824 1825
Primas Emitidas 378.6 502.0 470.0 520.3 588.4 594.3 233.9 250.9
Primas Cedidas 50.6 42.7 342 316 354 34.9 17.8 14.4
Primas de Retencion 3281 459.4 435.8 488.7 553.0 559.4 216.1 236.5
Incremento Neto de la Reservas en Curso 329.4 259.9 (2.9) (193.5) (117.9)  (109.7) (86.6) (71.8)
Primas de Retencién Devengadas (1.3) 199.5 438.7 682.2 670.9 669.1 302.7 308.4
Comisiones por Reaseguro Cedido (13.4) (11.3) (9.0) (8.3) (8.2) (7.7) (4.7) (3.8)
Costo Neto de Adquisicion (13.4) (11.3) (9.0) (8.3) (8.2) (7.7) (4.7) (3.8)
Siniestralidad y Otras Obligaciones Pendientes de Cumplir ~ 55.5 (178.8) 105.7 2731 309.2 336.1 40.8 119.1
Costo Neto de Siniestralidad 55.5 (178.8) 105.7 2731 309.2 336.1 40.8 119.1
Utilidad Técnica (43.3) 389.5 342.0 417.4 370.0 340.7 266.5 193.0
Reservas para Riesgos Catastréficos 55.8 33.1 23.7 21.1 24.3 27.9 53.8 48.0
Utilidad Bruta (99.1) 356.4 318.3 396.3 345.7 2.7 212.7 145.0
Gastos de Operacién Netos 191.1 208.4 226.2 244.0 276.6 285.3 99.9 95.9
Utilidad de Operacion (290.2) 148.0 92.1 152.3 69.1 27.5 112.8 49.1
Resultado Integral de Financiamiento 3205 607.4 426.2 829.7 624.6 658.4 134.6 513.4
Utilidad antes de Impuestos a la Utilidad 30.3 755.5 518.3 981.9 693.7 685.9 247.4 562.5
Provision para el pago de Impuestos a la Utilidad (90.0) 159.7 90.8 264.0 208.1 205.8 49 1 138.2
Utilidad neta 120.3 595.7 427.5 717.9 485.6 480.1 198.3 424.3

Fuente: HR Ratings con informacién interna frimestral y anual dictaminada por Gonzélez de Aragan y Asociados, Contadores Piblicos, §.C_, proporcionada por la Aseguradora.

*Proyecciones realizadas desde el 3T25 bajo un escenario base.

Métricas Financieras 2022 2023 2024 2025P* 2026P 2027P 1524 1825
indice de Adquisicion -4.1% -2.5% -2.1% -1.7% -1.5% -1.4% -2.3% -1.8%
indice de Siniestralidad -4369.7% -89.6% 24.1% 40.0% 46.1% 50.2% 20.7% 41.4%
indice de Operacién 50.5% 41.5% 48.1% 46.9% 47.0% 48.0% 46.8% 45.6%
indice Combinado -4323.3% -50.5% 70.2% 85.2% 91.6% 96.9% 65.2% 85.2%
indice de Retencién de Riesgo 86.6% 91.5% 92.7% 93.9% 94.0% 94.1% 92.0% 93.7%
indice de Pérdidas Netas 16.9% -38.9% 24.2% 55.9% 55.9% 60.1% 11.7% 40.3%
Margen Bruto -30.2% 77.6% 73.0% 81.1% 62.5% 55.9% 44.4% 54.9%
ROA Promedio 2.1% 9.6% 6.3% 9.7% 6.2% 5.7% 6.0% 9.2%
ROE Promedio 2.9% 13.1% 8.6% 12.9% 8.0% 7.3% 8.2% 12.4%
Sobretasa Activa de Inversiones -4.9% -1.3% -3.7% 3.9% 0.9% 0.8% -3.5% 3.5%
indice de Cobertura de la Base de Inversion** 21 2.3 2.8 34 3.2 3.1 2.5 3.2
indice de Capital a Reservas 2443% 282.3% 315.3% : 365.9% 393.6% 419.2% : 305.8% 330.9%
indice de Requerimiento de Capital de Solvencia*™ 11.4 8.5 12.3 14.5 15.8 16.8 9.2 13.7
indice de Capital Minimo Pagado** 33.5 35.6 52.7 39.3 40.8 42.1 35.5 38.2

Fuente: HR Ratings con informacién interna trimestral y anual dictaminada por Gonzélez de Aragdn y Asociados, Contadores Piblicos, S.C_, proporcionada por la Aseguradora.

*Proyecciones realizadas desde el 3T25 bajo un escenario base.

**Informacién obtenida de la pagina de la CNSF.
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Escenario Base: Flujo de Efectivo (Cifras en millones de pesos)

Anual Semestral
2022 2023 2024 2025P* 2026P 2027P 1524 1525
Utilidad del Ejercicio 120.3 595.7 427.5 717.9 485.6 480.1 198.3 424.3
Ajustes por partidas que no implican efectivo 570.2 235.0 497.9 86.6 90.2 96.1 279.6 82.5
Utilidad de valorizacion 165.1 (108.6) 214.8 (199.9) 0.0 0.0 169.6 (199.9)
Depreciacion (0.8) (0.7) (0.0) (0.1) 0.0 0.0 0.0 (0.1)
Ajuste a Reservas Técnicas 440.6 114.2 126.5 (26.5) (117.9) (109.7) 8.1 95.3
Provisiones 55.3 70.3 65.8 491 0.0 0.0 52.8 491
Impuestos a la Utilidad Causados (90.0) 159.7 90.8 264.0 208.1 205.8 491 138.2
Flujo Generado por Resultados 690.5 830.7 925.4 804.6 575.8 576.2 477.9 506.8
Flujo generado por Operaciones (690.5) (830.7) (925.4) (804.6) (575.8) (576.2) (477.8) (506.7)
Cambio en Inversiones en Valores (407.4) (127.6) (1,219.6) (730.1) (329.2) (317.0); (521.0) (555.3)
Cambio en Deudores por Reporto 14.3 (450.1) 657.0 3011 (189.0) (195.9) 243.9 315.3
Cambio en Primas por Cobrar 3.2 59 19 (0.1) (0.0) 0.0 1.9 0.0
Cambio en Deudores 16.9 0.0 0.0 (27.1) (1.7) (1.7) 0.0 0.0
Cambio en Reaseguradores 13.9 10.0 10.6 11.8 0.2 0.3 51 2.8
Cambio en Otros Activos 40.0 (84.2) (124.6) (90.8) 6.6 0.3 (68.4) (76.1)
Cambio en Obligaciones Contractuales (125.3) (120.3) (181.2) (85.2) 129.9 126.35 (70.7) (127.8)
Cambio en Otros Pasivos (246.1) (64.4) (69.4) (184.2) (192.6) (188.6) (68.6) (65.6)
Flujos Netos de Operacion 0.0 0.0 0.0 0.0 (0.0) (0.0) 0.1 0.2
Incremento o Disminucion Neta 0.0 0.0 0.0 0.0 (0.0) (0.0) 01 0.2
Efectivo al Inicio del Periodo 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Efectivo al Final del Periodo 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2 0.2

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral y anual dictaminada por Gonzélez de Aragdn y Asociados, Contadores Pilblicos, 5.C ., proporcionada por la Aseguradora.

"Proyecciones realizadas desde el 3725 bajo un escenario base.
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Escenario de Estrés: Balance General (Cifras en millones de pesos)

Anual Semestral
2022 2023 2024 2025P* 2026P 2027P 1524 1825

ACTIVO 5,871.5 6,537.2 6,979.6: 73111 74479 7,543.0: 6,681.0 7,321.4
Inversiones en Valores 4,383.9 4,6201 5,625.0 6,324.9 6,280.7 6,181.6  4,971.6 6,380.2
Reporto 1,227.9 1,678.0 1,021.0 719.9 908.9 1,104.7  1,434.1 705.7
Disponibilidades 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2 0.2
Deudores 29.5 127.3 131.7 131.9 132.0 132.2 131.7 106.3
Primas 59 1.9 0.0 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0
Otros’ 23.5 125.4 131.7 131.8 131.9 132.1 131.7 106.3
Reaseguradores y Reafianzadores 67.2 28.9 29.1 21.7 20.3 18.9 M4 31.0
Otros Activos’ 163.0 82.8 172.7 112.6 105.9 105.5 112.1 97.9
PASIVO 1,750.5 1,830.0 1,846.6 1,689.6 1,6453 1,6053: 1,769.8 1,809.1
Reservas Técnicas 1,686.7 1,667.4 1,627.8 1,541.4 14881 14385 1,606.3 1,665.8
Riesgos en Curso 4481 714.3 712.5 521.7 278.2 259 618.9 706.7
Obligaciones Contractuales 913.8 595.2 533.7 620.6 790.7 970.2 575.6 529.4
Riesgos Catastroficos 324.9 357.9 381.6 399.1 419.2 442 .4 M1.7 429.6
Acreedores 2.2 11 0.3 0.5 0.6 0.7 0.2 0.5
Diversos 2.2 1.1 0.3 0.5 06 0.7 0.2 0.5
Reaseguradores y Reafianzadores 21 2.0 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 11
Instituciones de Seguros 2.1 2.0 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1.1
Otros Pasivos 59.5 159.5 217.0 146.1 155.1 164.6 161.8 141.8
Provisiones para Obligaciones Diversas 59.5 159.5 217.0 146.1 155.1 164.6 161.8 141.8
Creditos Diferidos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
CAPITAL CONTABLE 4121.0 4,707.2 5,133.0: 5,621.5 58026 5937.7 4911.2 55123
Capital Social 1,980.0 1,980.0 1,980.0: 1,980.0 19800 1,980.0: 1,980.0 1,980.0
Reservas 262.2 274.3 333.8 376.6 376.6 376.6 333.8 376.6
Superavit por Valuacién 98.0 88.5 86.8 4.7 41.7 41.7 94.2 41.7
Resultado de Ejercicios Anteriores 1,660.5 1,768.7 2,304.9  2,689.6 32232 34043 23049 26896
Resultado del Ejercicio 120.3 595.7 427.5 533.5 181.1 135.1 198.3 424.3

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral y anual dictaminada por Gonzélez de Aragon y Asociados, Contadores Plblicos, 5.C., proporcionada por la

Aseguradora.

*Proyecciones realizadas desde el 3T25 bajo un escenario de estrés.

1- Otros Estimacian para Castigos de Deudores + Otros.

2 - Otros Activos: Inmobiliario y Equipo, Gastos Amartizables e Impuestos Diferidos.
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Escenario de Estrés: Estado de Resultados (Cifras en millones de pesos)

Anual Acumulado
2022 2023 2024 2025P* 2026P 2027P 1524 1525
Primas Emitidas 378.6 502.0 470.0 478.8 486.1 497.0 233.9 250.9
Primas Cedidas 50.6 427 342 246 19.5 131 17.8 14.4
Primas de Retencion 328.1 459.4 435.8 454.1 466.6 484.0 216.1 236.5
Incremento Neto de la Reservas en Curso 329.4 259.9 (2.9) (283.3) (275.5) (265.0) (86.6) (71.8)
Primas de Retencion Devengadas (1.3) 199.5 438.7 737.4 742.2 749.0 302.7 308.4
Comisiones por Reaseguro Cedido (13.4) (11.3) (9.0) (5.8) (5.3) (6.0) (4.7) (3.8)
Costo Neto de Adquisicién (13.4) (11.3) (9.0) (5.8) (5.3) (6.0) (4.7) (3.8)
Siniestralidad y Otras Obligaciones Pendientes de Cumplir ~ 55.5 (178.8) 105.7 3243 453.4 538.7 40.8 119.1
Costo Neto de Siniestralidad 55.5 (178.8) 105.7 324.3 453.4 538.7 40.8 119.1
Utilidad Técnica (43.3) 389.5 342.0 418.9 294.1 216.2 266.5 193.0
Reservas para Riesgos Catastréficos 55.8 33.1 23.7 17.5 20.1 23.1 53.8 48.0
Utilidad Bruta (99.1) 356.4 318.3 401.4 274.0 193.1 212.7 145.0
Gastos de Operacién Netos 191.1 208.4 226.2 266.8 316.0 298.2 99.9 95.9
Utilidad de Operacion (290.2) 148.0 92.1 134.6 (42.0) (105.1) = 112.8 49.1
Resultado Integral de Financiamiento 320.5 607.4 426.2 583.9 300.7 298.2 134.6 5134
Utilidad antes de Impuestos a la Utilidad 30.3 755.5 518.3 718.5 258.7 193.0 247.4 562.5
Provision para el pago de Impuestos a la Utilidad (90.0) 159.7 90.8 185.0 77.6 57.9 49.1 138.2
Utilidad neta 120.3 595.7 427.5 533.5 181.1 135.1 198.3 424.3

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral y anual dictaminada por Gonzalez de Aragon y Asociados, Contadores Publicos, S.C., proporcionada por la Aseguradora.

*Proyecciones realizadas desde el 3T25 bajo un escenario de estrés.

Métricas Financieras 2022 2023 2024 2025P* 2026P 2027P 1524 1525
indice de Adquisicién -4.1% -2.5% -2.1% -1.3% -1.1% -1.2% -2.3% -1.8%
indice de Siniestralidad -4369.7% -89.6% 24.1% 44.0% 61.1% 71.9% 20.7% 41.4%
indice de Operacidn 50.5% 41.5% 48.1% 55.7% 65.0% 60.0% 46.8% 45.6%
indice Combinado -4323.3% -50.5% 70.2% 98.4% 124.9% 130.7% 65.2% 85.2%
indice de Retencién de Riesgo 86.6% 91.5% 92.7% 94.9% 96.0% 97.4% 92.0% 93.7%
indice de Pérdidas Netas 16.9% -38.9% 24.2% 71.4% 97.2% 111.3% 11.7% 40.3%
Margen Bruto -30.2% 77.6% 73.0% 88.4% 58.7% 39.9% 44 4% 54.9%
ROA Promedio 2.1% 9.6% 6.3% 7.3% 2.4% 1.8% 6.0% 9.2%
ROE Promedio 2.9% 13.1% 8.6% 9.7% 3.2% 2.3% 8.2% 12.4%
Sobretasa Activa de Inversiones -4.9% -1.3% -3.7% 0.5% -3.1% -3.2% -3.5% 3.5%
indice de Cobertura de la Base de Inversion*™ 2.1 2.3 2.8 3.4 3.1 3.0 2.5 3.2
indice de Capital a Reservas 244.3% 282.3% 315.3% : 364.7% 389.9% 412.8% @ 305.8% 330.9%
indice de Requerimiento de Capital de Solvencia* 11.4 8.5 12.3 14.7 15.9 16.9 9.2 13.7
indice de Capital Minimo Pagado** 33.5 35.6 52.7 38.1 37.7 36.9 35.5 38.2

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral y anual dictaminada por Gonzalez de Aragon y Asociados, Contadores Publicos, S.C., proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 3T25 bajo un escenario de estrés.

**Informacidn obtenida de la pagina de la CNSF.
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Escenario de Estrés: Flujo de Efectivo (Cifras en millones de pesos)

Anual Semestral
2022 2023 2024 2025P* 2026P 2027P 1524 1525
Utilidad del Ejercicio 120.3 595.7 427.5 533.5 181.1 135.1 198.3 424.3
Ajustes por partidas que no implican efectivo 570.2 235.0 497.9 (82.1) (197.9) (207.1) 279.6 82.5
Utilidad de valorizacién 165.1 (108.6) 2148 (199.9) 0.0 0.0 169.6 (199.9)
Depreciacion (0.8) (0.7) (0.0) (0.1) 0.0 0.0 0.0 (0.1)
Ajuste a Reservas Técnicas 440.6 114.2 126.5 (116.2) (2755) (265.0) 8.1 95.3
Provisiones 55.3 70.3 65.8 49.1 0.0 0.0 52.8 49.1
Impuestos a la Utilidad Causados (90.0) 159.7 90.8 185.0 77.6 57.9 49.1 138.2
Flujo Generado por Resultados 690.5 830.7 925.4 4514 (16.8) (72.0) 477.9 506.8
Flujo generado por Operaciones (690.5) (830.7) (925.4) (451.4) 16.8 72.0 (477.8) (506.7)
Cambio en Inversiones en Valores (407.4) (127.6) (1,219.6) (500.0) 44.2 99.1 (521.0) (555.3)
Cambio en Deudores por Reporto 14.3 (450.1) 657.0 3011 (189.0) (195.9) 2439 3153
Cambio en Primas por Cobrar 3.2 5.9 1.9 (0.1) (0.0) (0.0) 1.9 0.0
Cambio en Deudores 16.9 0.0 0.0 (25.6) (0.1) (0.1) 0.0 0.0
Cambio en Reaseguradores 13.9 10.0 10.6 12.6 1.4 14 51 2.8
Cambio en Otros Activos 40.0 (84.2) (124.8) (90.7) 6.7 04 (68.4) (76.1)
Cambio en Obligaciones Contractuales (125.3) (120.3) (181.2) (40.7) 222.2 215.4 (70.7) (127.8)
Cambio en Otros Pasivos (246.1) (64.4) (69.4) (108.1) (68.6) (48.3) (68.6) (65.6)
Flujos Netos de Operacion 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 (0.0) 0.1 0.2
Incremento o Disminucion Neta 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 (0.0) 0.1 0.2
Efectivo al Inicio del Periodo 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Efectivo al Final del Periodo 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2 0.2

Fuente: HR Ratings con informacion interna timestral y anual dictaminada por Gonzalez de Aragon y Asociados, Contadores Pablicos, S.C., proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 3T25 bajo un escenario de 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 Metodolégicos (México), Octubre 2024
Metodologia de Calificacion para Instituciones de Seguros (México), Mayo
2017

Calificacion anterior HR AAA / Perspectiva Estable / HR+1

Fecha de Ultima accion de calificacion 11 de octubre de 2024

Periodo que abarca la informacién financiera utilizada por HR Ratings para 1T14 - 2T25

el otorgamiento de la presente calificacion

Relaciéon de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las Informacién Financiera trimestral interna y anual dictaminada por Gonzéalez

proporcionadas por terceras personas de Aragon y Asociados, Contadores Publicos, S.C. proporcionados 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 registrada ante la Securities
and Exchange Commission de los Estados Unidos de Norteamérica (SEC) como una NRSRO para los activos de finanzas pUblicas, corporativos e instituciones financieras, segtn lo descrito en la
clausula (v) de la seccién 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act de 1934 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 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 institucién calificadora para el retiro o suspensién del mantenimiento de una calificacion, y (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 administraciéon de activos, o relativas al desempefio de las labores
encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demés 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 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 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
administraciéon 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 analisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emision, 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 situaciéon 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 a un 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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