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

Monterrey, Nuevo Ledn (Junio 30, 2023)

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 el grado de especializacion alcanzado
en la operacion de seguros de dafios a través del tiempo, su proceso de suscripcién enfocado en la
contencioén de riesgos, acompafiado de una apropiada estrategia de reaseguro que se ha reflejado en
un indice de siniestralidad por debajo al alcanzado a nivel sectorial durante los U12M, una buena
posicion de liquidez en linea con su politica conservadora de inversiones, ademas de la generacion de
utilidades que la compafiia ha obtenido durante este mismo periodo que ha provocado que sus
indicadores tanto de rentabilidad como de eficiencia se hayan fortalecido, a la par que mantuvo un
nivel de capitalizacion adecuado. Asimismo, consideramos como la principal limitante sobre la
calificacion la variabilidad en la generacién de utilidades durante el periodo de estudio, su
relativamente alto apalancamiento operativo producto de su enfoque de negocios, asi como el reto que
enfrenta la aseguradora para incrementar la diversificacion de su cartera dada su participacion en un
mercado altamente competido.

Dindmica Positiva en Emision de Primas. A pesar del escenario recesivo presentado en el mercado
nacional durante el Ultimo afio, influenciado por una serie de alzas de la tasa de interés, asi como por
un incremento sostenido en la inflacion, y la ralentizacién que estos factores han provocado en la
recuperacion del sector asegurador en México, durante el 2022 la aseguradora logré consolidar un
monto de prima emitida que ascendio a Ps$988 millones, cifra que representa un incremento del
31.2% con respecto a lo emitido en 2021. Al 3M23 Primero Seguros consiguié mantener un monto de
primas emitidas que ascendio a Ps$285 millones, cifra similar a lo realizado durante el mismo periodo
del afio anterior.

El crecimiento se deriva principalmente de la estrategia de negocio instrumentada por Primero
Seguros, la cual se diferencia por aspectos como: valor agregado mediante la complementacion de las
polizas con algun tipo de asistencia especializada, acompafiado por un fortalecimiento en el nimero
de agentes productivos, y la eficiencia alcanzada en la comercializacion de sus productos, ademas del
desarrollo digital en cuanto a plataformas interactivas que la compafiia ha puesto en marcha durante
los ultimos afios que le ha permitido proveer un servicio directo al cliente de manera eficaz.

Moderada Concentracion de la Cartera. Favorablemente, durante el Ultimo afio la aseguradora logré
mantener una dinamica positiva sobre su nivel de primas emitidas que la llevo a mejorar en cierta
medida la diversificacion de su cartera; por lo que, en opinién de PCR Verum, la aseguradora
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mantiene una moderada concentracion por cliente. Al 1T23 la prima emitida para los principales 20
negocios ascendié a Ps$85 millones, representando el 29.9% del total de primas emitidas. Lo anterior
en linea con la politica de suscripcion enfocada en la contencion de la siniestralidad mantenida por la
institucion, la cual contempla la dispersién del riesgo mediante operaciones de reaseguro cediendo un
porcentaje de estas operaciones, incluyendo seguros del tipo facultativo.

Evolucién Favorable de Indicadores de Rentabilidad. Durante el ultimo afio Primero Seguros logro
mantener una evolucion favorable de sus indicadores de desempefio tanto técnico como financiero
con respecto a los observados en ejercicios anteriores, esto como consecuencia del incremento en el
volumen consolidado en primas logrado, el manejo adecuado de su red de agentes, asi como de una
seleccion apropiada del riesgo suscrito. Lo anterior en linea con lo esperado por PCR Verum. Al 3M23,
la Rentabilidad sobre Capital Promedio (ROAE) de la compafiia se ubicé en niveles de 20.8% (2022:
20.7%) y la Rentabilidad sobre Activos Promedio (ROAA) fue de 3.6% (2022: 3.4%), mientras que el
indice combinado (considerando el nivel de primas retenidas) fue de 95.3% nivel por debajo del 97.4%
observado al cierre del 2022, y ligeramente por debajo a lo presentado a nivel sector.

Adecuada Fortaleza Patrimonial. Al cierre del 2022 el capital contable de Primero Seguros ascendi6
a Ps$203 millones, lo que represent6 un incremento del 23.0% con respecto a lo presentado al
finalizar el ejercicio del 2021, y se derivo principalmente de los resultados obtenidos por la
aseguradora durante el 2022 que sumaron Ps$37 millones, asi como de la politica de optimizacion de
capital establecida por los accionistas de la compafiia.

Para el1T23 el capital contable ascendio a Ps$213 millones influenciado principalmente por el
resultado positivo de Ps$11 millones realizado durante el trimestre, mientras que el margen de
solvencia estimado por Primero Seguros fue de Ps$120 millones, alcanzando un indice de cobertura
de capital de solvencia (de caracter regulatorio) fue de 2.37 veces. Si bien, Primero Seguros cuenta
con el soporte de sus accionistas (AMTrust Financial Services, Inc.), PCR Verum considera como
positivo que la aseguradora no haya tenido necesidad de recurrir a inyecciones de capital por parte de
sus accionistas durante los dltimos 24 meses a pesar de la pandemia, evidenciando una base de
ingresos resiliente.

Acotada Exposicién a Riesgos. En opinién de PCR Verum, las metodologias y procedimientos
utilizados por Primero Seguros para monitorear su exposicion a riesgos son apropiadas, tanto para su
volumen actual y esperado de operaciones en el mediano plazo. Si bien, la coyuntura de tasas y tipo
de cambio prevaleciente durante los ultimos doce meses en el mercado influencié el desempefio de
algunos de los limites establecidos, favorablemente durante el Ultimo afio no se present6 ningun
exceso tanto al limite global de riesgo financiero como a los limites particulares de mercado, crédito y
liquidez del portafolio, gracias a la politica conservadora de inversion mantenida por la aseguradora. El
riesgo financiero global representa la suma lineal de las exposiciones de la cartera de inversiones a los
riesgo de crédito, mercado y liquidez, y al 1T23 ascendi6 al 0.02% (1T22: 0.03) nivel significativamente
inferior al 0.53% establecido como limite de riesgo global.

Perspectiva “Estable”
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La calificacién podria incrementarse en la medida en que los planes de crecimiento de Primero
Seguros tengan un impacto positivo y significativo que sea sostenido en el mediano plazo sobre su
desempeinio financiero, propiciando que sus indicadores de rentabilidad, capitalizacién, y eficiencia
operativa sigan la misma tendencia, ademas de conseguir una reduccioén importante de la
concentracion geografica observada en su cartera, dada su participacion en un ramo caracterizado por
ser altamente competido. Por el contrario, la calificacién podria verse afectada a la baja ante una
concentracién tanto por cliente como por region geogréfica por encima de lo presentado
histéricamente, asi como por un incremento en la toma de riesgos que impacte de forma significativa
los indicadores de desempefio técnico y financiero de Primero Seguros que origine niveles de
capitalizacion inferiores a los requeridos por la regulacién vigente.

Primero Seguros, S.A. de C.V. es una institucion mexicana (supervisada por la CNSF) que fue
constituida en 1999, y es subsidiaria de Wesco Insurance Company, cuya compafiia 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 7 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 practicas 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+HM’
Perspectiva ‘Estable’ ‘Estable’
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Informaciéon Regulatoria:

La ultima revision de las calificaciones de Primero Seguros se realiz6 el 29 de junio de 2022. La informacion financiera
utilizada para el andlisis y determinacion de estas calificaciones comprende un periodo que abarca desde el 1 de enero de
2017 hasta el 31 de marzo de 2023.

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 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.I. 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 omision 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.I. 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 calificacién. 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 calificacion.
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