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PCR Verum Ratifica Calificacion de
‘A+/M’ a Primero Seguros

Monterrey, Nuevo Leodn (Junio 28, 2024)

PCR Verum ratifica la calificacion de fortaleza financiera de ‘A+/M’ a Primero Seguros, S.A. de C.V.
(Primero Seguros). La perspectiva de la calificacion se mantiene como ‘Estable’.

La ratificacion de la calificacién de Primero Seguros considera la favorable evolucién en el monto de
primas emitidas durante los U12M, asi como la dinAmica positiva observada en su resultado técnico
dado que logroé contener en cierta medida su indice de siniestralidad gracias a su proceso de
suscripcion y de valuacion de siniestros enfocados en la contencion de riesgos, y compaginados con
un eficiente programa de reaseguro. De igual manera su nivel de liquidez es apropiado para el ramo
en que opera, ademas de su adecuada posicion patrimonial favorecida por los resultados positivos
generados en los U24M. Asimismo, la calificacién considera su relativamente alto apalancamiento
operativo producto de su enfoque de negocios, asi como el reto que enfrenta la aseguradora para
seguir incrementando la diversificacion de su cartera dada su participacion en un ramo muy competido.

Dinamica Positiva en Emisién de Primas. Durante el periodo comprendido entre el 2020 — 2023 la
tasa media anual compuesta de crecimiento (TMAC) de las primas emitidas fue del 22.0%. A pesar de
la dificil coyuntura presentada durante el ultimo afio, influenciada por una serie de eventos atipicos de
caracter geopoliticos, asi como por un incremento sostenido en la inflacién, al cierre del 2023, la
emision acumulé un monto de Ps$1,477 millones, representando un incremento de +49.5% con
respecto el cierre de 2022 (2022: Ps$988 millones), siendo este su nivel mas alto durante los ultimos
cinco ejercicios.

Favorablemente, la tendencia positiva en la emision se mantuvo y al 3M24 Primero Seguros consolido
un monto de primas emitidas que ascendio a Ps$551 millones, cifra por encima de los Ps$285 millones
realizados durante el mismo periodo del afio anterior. Favorablemente, durante los U12M la compafiia
logré continuar consolidando la expansién geografica de su red comercial que propicio el
fortalecimiento de su presencia de marca en nuevas regiones de la Republica, especialmente en la
regién centro del Pais, ademas de la renovacion de negocios importantes gracias a su eficiente
proceso de suscripcion y de servicio al cliente.

Concentracion Geografica de la Cartera en Vias de Mejora. Por region geogréfica, histéricamente
la operacion de Primero Seguros ha contado con una importante presencia en la region Noreste del
Pais. Favorablemente, durante el 2023 la compafiia logré mitigar en cierta medida la concentracion
presentada al fortalecer sus operaciones en la region centro del pais.
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Al 1T24, la Regidn Noreste mantuvo la principal participacion dentro de la cartera representando el
42.0% de las primas emitidas (1T23: 72.0%). Le siguié en importancia la regién Centro que presento
un importante crecimiento al tener una participacion del 39.0% en la emision (1T23: 6.0%), esto
derivado de los nuevos negocios que la aseguradora pudo colocar en esta region, caracterizados por
una baja siniestralidad y buena rentabilidad.

Evolucion Favorable en Indicadores de Desempefio Financiero. Durante el 2023 Primero Seguros
logré una evolucién favorable de sus indicadores de desempefio tanto técnico como financiero con
respecto a los observados en ejercicios anteriores. Si bien, estos fueron influenciados por el
reconocimiento de activos diferidos en balance durante el ejercicio, el buen desempefio de la
aseguradora se derivé principalmente del incremento en el volumen de primas emitidas logrado, el
manejo adecuado de su red de agentes, asi como por su estrategia de negocios enfocada en la
contencion de la siniestralidad de la cartera. Favorablemente, esta tendencia positiva se logro
mantener durante el primer trimestre del 2024 por lo que, la Rentabilidad sobre Capital Promedio
(ROAE) de la compaifiia se ubico en 18.9% (2023: 59.0%) y la Rentabilidad sobre Activos Promedio
(ROAA) fue de 3.9% (2023: 10.7%).

Por su parte, el indice combinado (tomando en consideracién el gasto de operacién neto como
porcentaje de las primas devengadas) al 1T24 el indicador ascendi6é a 101.8%, nivel en linea con
respecto a lo realizado durante el mismo periodo del afio anterior; sin embargo, este aln se situé por
encima del 92.6% presentado en la operacion del ramo automotriz dentro del sector de seguros en
México.

Fortaleza Patrimonial Adecuada dado su Actual Volumen de Operacion. Al cierre del mes de
marzo del 2024, el capital contable de la aseguradora se vio beneficiado por los resultados positivos
obtenidos durante el primer trimestre ascendiendo a un monto de Ps$365 millones. El actual
patrimonio de la aseguradora propicié que, la cobertura del indice regulatorio de requerimiento de
capital de solvencia estimado por la aseguradora alcanzara un nivel de 2.03x al 1T24, cifra ligeramente
por debajo del 2.45x en promedio observado durante el periodo de estudio, mientras que el indice de
cobertura de capital minimo pagado fue de 5.61x (4T23: 5.35x); situAndose ambos indices en niveles
de cumplimiento conforme a la normativa vigente.

Lo anterior, toda vez que durante los ultimos doce meses no existieron cambios importantes en el valor
de los activos e inversiones que impactaran de forma negativa las coberturas y requerimientos de
capital conforme a la normativa vigente.

Acotada Exposicién a Riesgos. Favorablemente, durante los Gltimos doce meses (UDM), no se
present6 ningun incumplimiento sobre el limite de riesgo global sobre su portafolio de inversiones,
gracias a la politica de inversion defensiva mantenida por la aseguradora.

Perspectiva ‘Estable’
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La calificacién podria incrementarse en la medida que Primero Seguros genere resultados
consistentes y positivos en el mediano plazo que se traduzcan en indicadores de eficiencia operativa,
de desempefio financiero y capitalizacion por encima a los presentados histéricamente, ademas de
una reduccion importante de la concentracion geografica en su cartera. Por el contrario, la calificacién
podria bajar ante una concentracién por clientes por encima de lo observado histéricamente, asi como
por una desviacién importante en la siniestralidad de la cartera que influencie de manera negativa sus
indicadores técnicos y de rentabilidad, que deriven en indicadores de fortaleza patrimonial que no sean
acordes con su nivel actual de calificacion.

Primero Seguros, S.A. de C.V. es una institucién mexicana (supervisada por la CNSF) que fue
constituida en 1999, y es subsidiaria de Wesco Insurance Company, cuya compariia controladora es
AMTrust Financial Services, Inc. La compafiia esta autorizada para operar seguros de dafios. Sus
oficinas corporativas estan ubicadas en la Ciudad de Monterrey, N.L., y ademas cuenta con 8 oficinas
de servicio mediante las cuales se tiene presencia practicamente en todo el territorio nacional.

Criterios ESG

Primero Seguros cuenta con factores Ambientales, Sociales y de Gobernanza en un nivel promedio a
consideracion de PCR Verum. La aseguradora opera de acuerdo con las mejores préacticas de
Gobierno Corporativo y destaca la importancia que le brinda al desarrollo y cuidado de su capital
humano, ofreciendo en todo momento una carrera amplia dentro de la compafiia para todos sus
colaboradores.

Metodologias Aplicadas
- Metodologia de Seguros (Abril 2020, aprobada en Octubre 2020).
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Acciones de Calificacion

Tipo de Calificacion

/ Instrumento Nivel Anterior Nivel Actual
Fortaleza Financiera ‘A+/IM’ ‘A+/IM’
Perspectiva ‘Estable’ ‘Estable’
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Informaciéon Regulatoria:

La ultima revision de las calificaciones de Primero Seguros se realiz6 el 30 de junio de 2023. La informacion financiera
utilizada para el andlisis y determinacion de estas calificaciones comprende un periodo que abarca desde el 1 de enero de
2018 hasta el 31 de marzo de 2024.

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

De conformidad con la metodologia de calificacion antes indicada y en términos del articulo 7, fraccion Ill, de las
Disposiciones de caracter general aplicables alas emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores, se hace
notar que las calificaciones en cuestion pueden estar sujetas a actualizacion en cualquier momento. Las calificaciones
otorgadas son una opinion con respecto a la calidad crediticia, la fortaleza financiera o la capacidad de administracion de
activos, o relativa al desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social de la emisora, todo ello con
respecto a la emisora 0 emision en cuestion, y por tanto no constituyen recomendacion alguna para comprar, vender o
mantener algan instrumento, ni para llevar al cabo algin negocio, operacion o inversion.

Las calificaciones antes indicadas estan basadas en informacién proporcionada por la emisora y/u obtenida de fuentes que se
asumen precisas y confiables, dentro de la cual se incluyen estados financieros auditados, informacién operativa,
presentaciones corporativas, analisis sectoriales y regulatorios, entre otras, misma que fue revisada por Verum, Calificadora
de Valores, S.A.P.1. de C.V. exclusivamente en la medida necesaria y en relacion al otorgamiento de las calificaciones en
cuestion, de acuerdo con la metodologia referida anteriormente. En ningln caso debera entenderse que Verum, Calificadora
de Valores, S.A.P.l. de C.V. ha en forma alguna validado, garantizado o certificado la precision, exactitud o totalidad de dicha
informacién, por lo que no asume responsabilidad alguna por cualquier error u omisién o por los resultados obtenidos por el
andlisis de tal informacion.

La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y la opinién sobre la capacidad de la emisora con respecto a la
administracion de activos y desempefio de su objeto social podran verse modificadas, lo cual afectara, en su caso, al alza o a
la baja las calificaciones, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.1. de
C.V. Las calificaciones en cuestion consideran un andlisis de la calidad crediticia o fortaleza financiera relativa a la emisora,
pero no necesariamente refleja una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago. Verum, Calificadora de Valores,
S.A.P.l. de C.V. emite la calificacién de que se trata con apego estricto a las sanas practicas de mercado, a la normatividad
aplicable y a su Codigo de Conducta, el cual se puede consultar en http://www.pcrverum.mx.

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