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Verum ratifica la calificacion de ‘AAA/M’ a Primero Seguros

Monterrey, Nuevo Ledn (Junio 29, 2020): El dia de hoy Verum ratificé la calificacion de fortaleza financiera de
‘AAA/M’, con Perspectiva ‘Estable’ a Primero Seguros, S.A. de C.V. (Primero Seguros). La calificacion refleja
el respaldo explicito y compromiso de Wesco Insurance Company (AMTrust Financial Services, Inc. en
Ultima instancia), que cuenta con la calidad crediticia suficiente para brindar soporte a su filial en México,
ademas de que consideramos a Primero Seguros como una subsidiaria relevante para AMTrust en términos
de su estrategia global de especializacion en el sector de dafios (Property and Casualty), manifestado en
forma explicita mediante el apoyo comercial, técnico, y patrimonial.

Asimismo, Primero Seguros cuenta con un adecuado nivel de especializacion en la operacion de seguros de
danos, con un buen proceso de suscripcion y reaseguro que limita de forma eficiente su exposicion al
riesgo suscrito, una solida estructura para el monitoreo de riesgos financieros acorde al volumen de su
operacion, una buena posicion de liquidez y capitalizacion, asi como la amplia experiencia de su equipo
directivo. Sin embargo, aun permanece el reto de consolidar sus indicadores de desempefo técnico y
financiero hacia el mediano plazo, el relativamente alto apalancamiento operativo, asi como el incrementar la
diversificacion de su cartera dada su participacion en un mercado altamente competido.

En el periodo comprendido entre el 2016 — 2019 la tasa media anual compuesta de crecimiento (TMAC) de
las primas emitidas fue del 30%. Al 1T20, El monto de primas emitidas ascendié a Ps$245 millones
manteniendo un ritmo de crecimiento similar al observado el mismo periodo del afo anterior. La dinamica
que ha mantenido en el monto de primas emitidas durante el periodo de estudio obedece principalmente al
posicionamiento que ha logrado Primero Seguros mediante su enfoque de generar valor agregado a sus
clientes, a través de complementar las podlizas con algun tipo de asistencia, su enfoque de servicio al
cliente, asi como el fortalecimiento de los canales de comercializacion de la aseguradora, a través de
procesos mas esbeltos de suscripcion. Por su parte, el crecimiento observado de la operacion de danos
(Property and Casualty) durante el 1T20 fue del 30% con respecto al mismo periodo del afno anterior.

En linea con la estrategia planteada por la administracion, hacia adelante la compafia busca enfocarse en
nuevas oportunidades para poder aprovechar el mercado potencial que existe en los negocios de tipo
individual. En opinidon de Verum, Primero Seguros posee una moderada concentracion por cliente, ya que
los principales 20 asegurados significan aproximadamente el 42.6% del total de primas emitidas al cierre de
marzo del 2020. Por lo que hacia adelante, se espera que la aseguradora para terminar de consolidar su
plan estratégico de crecimiento geografico que fortalezca la diversificacion en su cartera.

Si bien, durante el periodo de estudio la compafia ha logrado mantener una evolucion favorable en sus
ingresos, la generacion de utilidades de Primero Seguros ha sido variable provocando que los indicadores
de rentabilidad hayan seguido esta tendencia. La rentabilidad sobre activos y capital al 1T20 se situd en -
0.1% y -0.3%, respectivamente, mientras que el indice combinado (tomando en consideracion el nivel de
primas retenidas) se ubicd en 100.0%, nivel ligeramente por debajo del 108.4% observado al cierre del
2019, influenciado principalmente por la baja en la prima emitida durante los UDM, asi como por la
desviacion observada en la siniestralidad. En opinidon de Verum, el desempefno financiero de Primero
Seguros estara impactado en el corto y mediano plazo por un desfavorable entorno econémico y ambiente
operativo presentado por la pandemia (COVID 19); principalmente por el reto de mantener un apropiado
dinamismo en el crecimiento de la prima emitida, asi como de una pertinente seleccién de riesgos. Aun asi,
nuestra expectativa sobre su capacidad para sostener ingresos y competir sera adecuado.

Si bien, al 1T20 el indice de siniestralidad fue del 65% (1T19; 64%), se espera que para el cierre del 2020 el
volumen de primas emitidas, la importante disminucién en la circulacién del parque vehicular asegurado
durante el periodo de la contingencia por COVID -19, asi como la serie de medidas emprendidas por la
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administracion tanto en el ambito comercial como en el financiero durante el segundo semestre del 2019,
ayuden a compensar la siniestralidad del portafolio total resultando en un indicador que converja hacia un
nivel cercano al 59% en linea con lo inicialmente estimado por la aseguradora.

Al cierre del 1T20 el capital contable ascendié a Ps$218 millones, similar a lo observado al cierre del 2019,
mientras que el margen de solvencia estimado por la compariia se ubicé en Ps$100 millones. Asimismo, el
indice de cobertura de capital de solvencia (de caracter regulatorio) fue de 2.7 veces, nivel en linea con el
2.9x en promedio mantenido por la aseguradora en 2019, indicando que no existieron cambios importantes
en el valor de los activos e inversiones en el Ultimo ano que impactaran de forma considerable las
coberturas y requerimientos de capital conforme a la normativa vigente.

En opinidn de Verum, la composicion de las Reservas Técnicas de Primero Seguros durante el periodo de
estudio es congruente con su enfoque de negocio en la operacion del ramo de dafios, caracterizado por ser
un riesgo de cola corta. Por su parte, la auditoria actuarial anual realizada por un experto independiente
concluyd que, al cierre de 2019 las reservas constituyen un monto razonable para hacer frente a sus
obligaciones con base en las disposiciones legales vigentes. Al 1T20 el indicador de cobertura de base de
inversion (cobertura de reservas técnicas) regulatorio se mantuvo en 1.31x ligeramente por encima del 1.28x
observado el mismo periodo del afio anterior. El programa de reaseguro de Primero Seguros es acorde a su
enfoque de negocios y capacidad financiera, acotando de manera efectiva su exposicién, ademas de
cumplir con lo estipulado en su manual de reaseguro, asi como con la normativa vigente.

En linea con lo estipulado por su politica de inversiones vigente, al cierre del 1T20, Primero Seguros
mantiene una buena posicidn liquida ya que la proporcion que el saldo de deudores por prima representa
de su activo total es del 30%, asi como el hecho de que las inversiones de facil liquidacién ascendieron a
Ps$515 millones lo que representd el 86% de las reservas técnicas (2019: 93%). En opinidén de Verum, las
metodologias y procedimientos utilizados por Primero Seguros para monitorear su exposicion a riesgos son
adecuadas; y acorde con su volumen, tanto actual como esperado de sus operaciones en el mediano plazo.

La perspectiva de la calificacion es ‘Estable’. La calificacion se encuentra en el nivel mas elevado que
otorga Verum. Ajustes a la baja podrian ser provocados por una disminucion en la disponibilidad del soporte
explicito por parte de AMTrust Financial Services, Inc., o ante un incremento importante el apalancamiento
operativo de la compania, una concentracion por clientes por encima de lo observado en afos anteriores,
asi como una reduccion de la fortaleza patrimonial de la compafia o un deterioro no esperado en los
indicadores de desempefio técnico y financiero de la compafia.

La siguiente metodologia fue utilizada para la determinacién de esta calificacion:
- Metodologia de Seguros (Febrero 2019)
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Informacién Regulatoria:

La ultima revision a la calificacion de Primero Seguros se realizd el 28 de junio de 2019. La informacién financiera
utilizada para el andlisis y determinacion de estas calificaciones comprende desde el 1 de enero de 2014 hasta el 31 de
marzo de 2020.

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 calificacién, la estructura
y proceso de votacion del comité que determind la calificacion y los criterios para el retiro o suspension de una
calificacion pueden ser consultados en nuestro sitio de internet http://www.verum.mx.

De conformidad con la metodologia de calificacion antes indicada y en términos del articulo 7, fraccion lll, de las
Disposiciones de cardcter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores,
se hace notar que la calificacion en cuestion puede estar sujeta a actualizacion en cualquier momento. La calificacion
otorgada es una opinidn con respecto a la calidad crediticia, la fortaleza financiera o la capacidad de administracion de
activos, o relativa al desempeno de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social de la emisora, todo ello
con respecto a la emisora o emision en cuestion, y por tanto no constituye recomendacion alguna para comprar, vender
0 mantener algun instrumento, ni para llevar al cabo algun negocio, operacion o inversion.

La calificacion antes indicada esta basada 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.l. de C.V. exclusivamente en la medida necesaria y en relaciéon al otorgamiento de las
calificaciones en cuestion, de acuerdo con la metodologia referida anteriormente. En ningun 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 informacion, por lo que no asume responsabilidad alguna por cualquier error u omision o
por los resultados obtenidos por el analisis 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, a la
alza o0 a la baja las calificaciones, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de Verum, Calificadora de
Valores, S.A.P.l. de C.V. La calificacion en cuestiéon considera un analisis 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.verum.mx

La calificaciéon antes sefalada fue solicitada por el emisor (0 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, analisis, opinion, evaluacion y dictaminacion de la calidad
crediticia y el otorgamiento de una calificacion.
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