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HR Ratings asigné la calificacion de HR BBB- con Perspectiva
Estable y de HR3 para HIR Compafiia de Seguros

La asignacion de la calificacion para HIR Seguros! se basa en la constante generacion
de utilidades en los dltimos tres afios, ocasionando que la rentabilidad de la Aseguradora
se mantenga en niveles estables. Esto debido a un menor incremento de las reservas de
riesgos en curso y una estabilidad en los costos de siniestralidad acumulados 12m.
Asimismo, la solvencia de la Aseguradora se encuentra en niveles adecuados al tener
cubiertos los requerimientos de capital y de capital minimo pagado por arriba de lo
requerido por la CNSF2. No obstante, presenta un indice de capital a reservas
presionado debido al bajo nivel de capital contable que presenta. Los principales
supuestos y resultados son:

Supuestos y Resultados HIR Seguros Trimestral Anual Escenario Base Escenario de Estrés
(Millones de Pesos) 1518 1519 2017 2018 2019P* 2020P 2021P 2018P*  2020P 2021P
Primas Emitidas 695.2 7421 976.5 1.085.5 1.203.2 13445 1,510.6 1.186.4 13079 14490
Primas de Retencidn 661.5 723.2 946.2 1,0421 1.170.7 1,303.3 1.456.4 11572 12794 14213
Resultado Neto 2.6 7h 13.8 13.3 16.2 18.8 218 -40.6 13.7 14
Indice de Adquisicion T.4% 9.6% 7.9% T7.3% 9.3% 9.6% 9.6% 10.7% 9.8% 9.5%
Indice de Siniestralidad 94.1% 90.1% 91.6% 93.2% 90.8% 90.4% 90.0% 91.0%  90.9% 91.2%
Indice de Operacidn 5.3% 6.0% 5.2% 5.8% 6.0% 6.3% 6.4% 8.4% 7.5% 6.4%
Indice Combinado 106.8% 1056.7% 104.7% 106.3% 106.0% 106.2% 106.1% 110.2% 108.2% 107.0%
Indice de Retencidn de Riesgo 95.7% 97.5% 96.9% 96.0% 97.3% 96.9% 96.5% 97 5% 97 8% 98.1%
Indice de Pérdidas Netas 92.0% 83.9% 76.6% 86.3% 85.2% 85.7% 86.3% 854%  86.1%  87.3%
Margen Bruto -1.5% -0.3% 0.8% -1.0% -0.6% -0.4% -0.0% -2.3% 1.1% -1.0%
ROA Promedio 0.5% 1.58% 1.0% 0.9% 1.0% 1.0% 1.1% -2.5% -0.8% 0.1%
ROE Promedio 16.4% 341% 30.3% 23.1% 21.4% 20.8% 19.6% 78.9% -1538%  171%
Sobretasa Activa de Inversiones 21% 2.0% 20% 21% 23% 2.0% 1.9% 1.5% 1.7% 1.6%
Indice de Cobertura de Base de Inversidn 1.04 1.01 1.06 1.03 1.07 1.08 1.10 1.02 1.02 1.00
Capital a Resenas 3.9% 52% 47% 558% 53% 57% 6.2% 1.5% 0.5% 0.5%
Indice de Cobertura de Capital de Solvencia 274 3.56 247 243 3.26 344 370 207 1.36 1.00
Indice de Cobertura de Capital Minimo Pagado 1.11 147 1.16 1.39 1.32 1.34 1.35 1.27 1.08 1.00

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral y anual dictaminada por Lebrija, Alvarez y Cia., 5.C., proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 3T19.

Desempefio Historico

e Adecuados niveles de solvencia al cerrar con un indice de cobertura de capital
de solvencia y de capital minimo pagado de 3.56 veces (x) y 1.47x al segundo
trimestre de 2019 (2T19) respectivamente (vs. 3.83x y 1.47x al 4T16). Esto debido
a la constante generacion de utilidades netas, lo cual ha fortalecido el capital y la
solvencia en niveles por arriba de lo requerido por la CNSF.

e Estabilidad en la rentabilidad, cerrando con un ROA Promedio y ROE Promedio
de 1.5% vy 34.1% al 2T19 respectivamente (vs. 0.3% y 4.7% al 4T16). Esta mejora
es efecto de un menor incremento de las reservas de riesgos en curso debido a que
la mayoria de las pélizas emitidas al 2018 son de renovacién en comparacion a las
del 2016, las cuales el 96.5% eran de primer afio y requieren de una mayor reserva.

e indice de capital a reservas presionado al cerrar en 5.2% al 2T19 (vs. 6.6% al
4T16). No obstante, las reservas técnicas de la Aseguradora se encuentran cubiertas
por las inversiones computables, lo cual se ve reflejado en una cobertura de base de
inversion mayor a 1.00x.

e Incremento en el indice combinado, cerrando en 105.7% al 2T19 (vs. 96.5% al
4T16). Este incremento es efecto de una presion en el indice de siniestralidad en el
2017 derivado de la elevada generacion de primas de primer afio en el 2016. No
obstante, se observa una disminucién paulatina derivado de la maduracién de las
pélizas emitidas durante los ultimos periodos.

1 HIR Compaiiia de Seguros, S.A. de C.V. (la Aseguradora y/o la Institucion y/o HIR Seguros).
2 Comision Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF).
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Expectativas para Periodos Futuros

Disminucién en el indice combinado, cerrando en 106.0% al 4T19. Esta
disminucién seria ocasionada por una mejora en el indice de siniestralidad derivado
de una estabilidad en los costos como en los rescates directos.

Estabilidad en el indice de retencidn de riesgo, cerrando en 97.3% al 4T19. En
linea con la estrategia de la Aseguradora de mantener la mayor parte de los ingresos,
considerando que tienen un mayor conocimiento del comportamiento de la
siniestralidad de los asegurados.

Mejora en el margen bruto al cerrar en niveles de -0.6% al 4T19. Debido a la
presion en la siniestralidad en el 2017, el margen bruto se mantuvo en niveles
negativos; no obstante, se espera que el crecimiento de primas emitidas, en conjunto
con una estabilidad en la siniestralidad, ocasione una mejora en el margen.

Factores Adicionales Considerados

Nuevo equipo directivo en las principales é&reas de operacion de la
Aseguradora. Cuatro de los cinco directivos de las areas claves de operacién son
nuevos en la Aseguradora; no obstante, los directivos muestran una elevada
experiencia profesional dentro del sector de seguros.

Adecuados niveles de Gobierno Corporativo al mantener el 36.4% de
independencia dentro del Consejo de Administracion. Asimismo, se cuenta con
un manual de gobierno corporativo a nivel interno que detalla las funciones y
operaciones de HIR Seguros. Ademas, los miembros del Consejo cuentan con una
amplia experiencia y forman parte del Consejo de Administracion de Grupo HIR.
Elevada concentracién en dos estados al representar el 82.1% de las primas
emitidas totales 12m. Esto debido a la concentracién de sus dos clientes principales
en dichos estados, lo cual representa un riesgo de concentracion importante.

Factores que Podrian Subir la Calificacién

Disminucién en la concentracion de clientes principales. Una disminucioén en la
concentracién a niveles menores de 20.0% del cliente principal tendria un impacto
positivo en la calificacion.

Mejora en los indicadores de solvencia a través de un incremento del capital
contable. El incremento en el indice de capital a reservas a niveles por arriba del
15.0%, asi como un incremento en los indices de cobertura de capital de solvencia y
de capital minimo pagado ocasionarian una mejora en la solvencia.

Mejora en la rentabilidad derivado de una disminucion en el indice combinado.
Niveles de ROA Promedio por arriba del 3.0% como efecto de una adecuada
administracion de las eficiencias mejorarian la fortaleza financiera de HIR Seguros.

Factores que Podrian Bajar la Calificacion

Presion en la rentabilidad a niveles negativos derivado de un deterioro en las
eficiencias. Un incremento en el indice combinado que llegue a generar pérdidas de
capital por resultados negativos impactaria de manera negativa la calificacién.
Presion en la solvencia al estar por debajo de lo minimo requerido por la CNSF
en los indicadores regulatorios. Deterioro de los indicadores regulatorios por una
presion en los Fondos Propios Admisibles de Nivel 1, derivado de pérdidas netas
afectaria la fortaleza financiera de la Aseguradora.
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Anexo — Escenario Base

Balance: HIR Compaiiia de Seguros Anual

Escenario Base (En millones de pesos) 2018 2019P 2020P 2021P

ACTIVO 1,133.1  1,258.0 1,411.2: 1,6291 18651 2,116.6; 1,482.3 1,671.1
Inversiones en Valores 601.2 840.5 933.5¢ 1,089.6 1,278.0 14775 791.6 943.5
Gubernamentales 600.8 8401 9332 10896 1278.0 14775 791.5 943.2
Reporto 306.2 238.1 246.0 295.1 319.4 345.8 288.7 283.7
Inmohbiliarias 46.5 49.0 50.1 14 40.6 39.8 49.6 49.6
Inmuebles 46.5 450 501 414 406 398 496 496
Depreciacion 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Disponibilidades 2.8 9.1 6.1 8.7 10.3 12.0 5.7 48.5
Deudores 112.4 84.4 120.0 130.8 142.4 155.3 288.0 298.2
Primas 993 1151 1683.7 165.4 178.6 1931 7T 3324
Documentos por Cobrar 13 13 1.3 1.3 14 15 1.3 13
Otros 10.9 1.0 20 1.8 1.8 1.9 0.7 1.8
Estimacidn para Castigo de Adeudos (0.2) (33.5) (37.0) (38.3) (40.2) (42.3) (32.3) (37.3)
Reaseguradores y Reafianzadores 54.5 33.0 53.9 62.5 73.3 85.2 534 46.5
Instituciones de Seguros 337 17.0 242 13.6 16.0 18.6 167 101
Participacidn de Reaseguradores por Sin. Pend. 18.9 154 285 46 4 544 632 17.3 345
Participacidn de Reaseguradores por Riesgos en Curso 19 0.7 1.3 25 3.0 34 204 19
Otros Activos 9.6 39 1.5 1.0 1.0 1.1 3.3 1.0
Otros Activos? 74 26 0.0 0.0 0.0 0.0 29 0.0
Gastos Amortizables 13 1.1 1.0 04 045 04 1.7 0.6
PASIVO 1,065.9 1,2029 1,340.8: 1,550.6 1,767.8 1,997.7: 1,429.8 1,593.2
Reservas Técnicas 1,022.3 1,473.0 1,284.8: 1,4885 1,704.0 1,931.9: 1,362.2 1,497.0
Riesgos en Curso 9184 1,076.1  1,163.6 : 1,260.5 1,354.9 1,444.0: 1,239.3 1,3374
Vida 9136 10737 11607 12583 13525 14415% 12386 1.3351
Accidentes y Enfermedades 49 24 2.8 2.2 24 2.5 0.7 2.3
Obligaciones Contractuales 103.9 97.0 121.2 228.0 349.2 487.9 122.9 159.6
Siniestros Ocurridos y No Reportados 15.9 18.2 301 66.8 102.3 142.9 651 46.8
Primas en Depdsito 85.1 8.7 911 161.2 246.9 345.0 LY 112.9
Acreedores 10.3 18.1 331 33.8 34.6 35.8 34.6 68.3
Agentes y Ajustadores 54 12.0 17.9 16.4 18.8 19.7 51 2510
Acreedores Diversos 49 6.0 15.2 15.5 15.8 16.1 295 432
Reaseguradores y Reafianzadores 30.9 11.1 21.9 27.0 2719 28.8 20.5 26.2
Instituciones de Seguros 30.1 9.4 16.0 16.8 17.6 18.5 15.8 16.0
Otros? 07 18 59 10.2 10.2 10.2 4.7 10.2
Otros Pasivos 24 0.7 1.0 1.2 1.2 1.3 12.5 1.7
Provisiones para Obligaciones Diversas 24 0.6 1.0 1.0 1.1 1.1 0.3 15
Creditos Diferidos 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 12.2 01
CAPITAL CONTABLE 6r.3 351 70.3 8.5 97.3 118.8 22.5 7.8
Capital Social 185.6 185.6 185.6 185.6 185.6 185.6 185.6 185.6
Reservas 8.8 91 10.5 1.8 11.8 11.8 10.5 11.8
Superavit por Valuacion 216 249 26.8 18.8 18.8 18.8 249 268
Resultado de Ejercicios Anteriores (151.8) (178.3) (165.9)i (183.9) (137.7 (118.9); (165.9) (153.9)
Resultado del Ejercicio 31 13.8 13.3 16.2 18.8 214 (2.6) 75

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral v anual dictaminada por Lebrija, Alvarez y Cia., 5.C., proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 3T19 bajo un ezcenario basze.

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

2.- Otros Actives: Diversos.

3.- Otros: Depositos Retenidos.
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Edo. de Resultados: HIR Compaiiia de Seguros

Escenario Base (En millones de pesos)

HIR Compaifia de Seguros

Anual

2018

2019P

2020P

HR BBB-

HR3

Instituciones Financieras
14 de noviembre de 2019

Primas Emitidas 964 .6 97656 1,0855 1,203.2 1,344 .5 1,510.6 695 2 7421
Primas Cedidas 342 30.3 434 325 412 522 337 18.9
Primas de Retencion 930.4 946.2 1.042.1 1,170.7 1,303.3 1,458.4 661.5 723.2
Incremento de Reservas en Curso 398.5 1554 776 721 67.3 598 177.9 1757
Primas de Retencion Devengadas 531.9 790.8 964.4 1,098.6 1,236.0 1,398.6 483.5 547.6
Costo de Adquisicidn 61.0 744 76.0 108.8 1251 1402 487 769
Comisiones a Agentes 8.9 13.6 37.2 374 46.7 53.8 26.5 252
Cobertura de Exceso de Pérdida 09 049 02 03 04 05 0.0 0.0
Otros’ 1.2 60.0 386 711 779 859 222 BT
Recuperacion del Costo de Adquisicidn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.8 0.0
Costo Neto de Adquisicion 61.0 74.4 76.0 108.8 125.1 140.2 46.9 76.9
Costo de Siniestralidad 452 7 7247 899.0 997 1 1,117.2 1,259.2 44590 4762
Costo Neto de Siniestralidad 452.7 7247 899.0 997.1 1,117.2 1,259.2 449.0 476.2
Utilidad Técnica 18.2 (8.4) (10.6) (7.3) (6.3) (0.8) (12.5) (5.5)
Resultado de Operaciones Analogas y Conexas 0.6 0.6 0.6 0.5 04 0.5 0.3 0.3
Utilidad Bruta 18.8 (7.8) (10.0) (6.9) (5.9) (0.3) (12.2) (5.2)
Gastos Administrativos 472 50.8 628 71.8 84.1 97 4 294 349
Utilidad de Operacion (28.4) (58.5) (72.8) (78.6) (89.9) (97.6) (41.6) (40.1)
Productos Financieros N5 723 86.1 94.8 108.7 119.2 39.0 476
Utilidad antes de ISR 31 13.8 13.3 16.2 18.8 21.5 (2.6) 75
Provisian ISR 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Utilidad Neta 3.1 13.8 13.3 16.2 18.8 21.5 (2.6) 7.5
Fuente: HR Ratings con informacian interna trimestral v anual dictaminada por Lebrija, Alvarez y Cia., 5.C., proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 3T15 bajo un escenario base.
1.-Otros: Compensaciones Adicionales a Agentes de Seguros.
Métricas Financieras 2019P*
Indice de Adguisicidn 6.6% 7.9% 7.3% 9.3% 9 6% 9.6% 7 4% 9 6%
Indice de Siniestralidad 85.1% 91.6% 93.2% 90.8% 90 4% 90.0% 94 1% 90.1%
Indice de Operacidn 4.9% 5.2% 5.8% 6.0% 6.3% 6.4% 5.3% 6.0%
Indice Combinado 96 6% 1047% 106.3% 106.0% 106 2% 106.1%: 1068% 1067%
Indice de Retencion de Riesgo 96 5% 96_9% 96_0% 97 3% 96_9% 96 5% 95 7% 97 5%
Indice de Pérdidas Netas 48.7% 76.6% 86.3% 85.2% 85.7% 86.3% 92.0% 83.9%
Margen Bruto 2 0% -0.8% -1.0% -0.6% -0.4% -0.0% -1.5% -0.3%
ROA Promedio 0.3% 1.0% 0.9% 1.0% 1.0% 1.1% 0.5% 15%
ROE Promedio 4 7% 30.3% 231% 21.4% 20.8% 19.6% 15.4% 34.1%
Sobretasa Activa de Inversiones -1.0% 2.0% 2 1% 23% 2 0% 1.9% 2 1% 20%
Indice de Cobertura de Base de Inversidn 1.00 1.06 1.03 1.07 1.08 1.10 1.04 1.01
Capital a Reservas 6.6% 4.7% 5.5% 5 3% 5. 7% 6.2% 3.9% 5.2%
Indice de Cobertura de Capital de Solvencia 3.83 247 2.43 3.26 3.44 3.70 2.74 3.56
Indice de Cobertura de Capital Minimo Pagado 147 1.16 1.39 1.32 1.34 1.35 1.1 147

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral y anual dictaminada por Lebrija, Alvarez y Cia., 5.C., proporcionada por la Aseguradora.

*Proyecciones realizadas desde el 3T19 bajo un escenario base.
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Flujo de Efectivo: HIR Compafiia de Seguros Anual
Escenario Base (En millones de pesos) 2018 201%P* 2020P
Utilidad del Ejercicio 31 13.8 13.3 16.2 18.8 21.5 (2.6) 1.5
Ajustes por partidas que no implican efectivo 401.8 157.7 87.5 70.3 67.3 59.8 163.2 173.8
Utilidad de Valorizacidn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ajuste a Reservas Técnicas 401.8 187.7 87.5 70.3 67.3 598 163.2 173.8
Provisiones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Flujo Generado por Resultados 404.8 1714 100.8 86.5 86.1 81.3 160.6 181.3
Flujo generado por Operaciones (404.8) (136.7) (104.5) (84.7) (85.3) (80.5); (163.4) (139.5)
Cambio en inversiones en valores (63.9) (239.3) (93.0); (186.1) (166.4) (199.5) 48.8 (10.0)
Cambio en Primas por Cobrar (42.5) (15.8) (38.6) (11.6) (13.2) (14.5); {202.6) (178.7)
Cambio en Deudores (2.7) 438 3.0 0.8 16 16 (1.0) 04
Cambio en Reaseguradores 13.6 1.8 (10.1) (3.4) (10.0) (11.0) (11.0) 11.7
Cambio en Otros Activos (4.7 i 24 0.5 (0.0) (0.0) (1.3) 0.5
Cambio en Obligaciones Contractuales (8.3) (7.0) 243 133.5 148.2 168.1 259 38.4
Cambio en Otros Pasivos (3.5) 6.1 154 0.9 0.8 1.2 28.4 358
Flujos Netos de Operacion 0.2 34.8 (3.7) 1.8 0.8 0.8 (2.8) 41.8
Flujo Generado por Inversiones (1.8) (2.5) (1.1) 8.7 0.8 0.8 (0.6) 0.5
Pagos por Disposicicidn de Activos (1.8) (2.9) (1.1) 8.7 0.8 0.8 (0.6) 0.5
Préstamos Otorgados 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Flujo Generado por Financiamiento 2.7 (25.9) 1.9 (8.0) 0.0 0.0 0.0 0.0
Superavit por Valuacign 27 33 1.9 (8.0) 0.0 0.0 0.0 0.0
Inyeccion de Capital 0.0 (29.2) (0.0) 0.0 0.0 0.0 (0.0) 0.0
Incremento o Disminucion Neta 1.1 6.3 (3.0) 2.6 1.6 1.6 (3.4) 42.4
Efectivo al Inicio del Periodo 1.7 2.8 9.1 6.1 8.7 10.3 9.1 6.1
Efectivo al Final del Periodo 2.8 9.1 6.1 8.7 10.3 12.0 5.7 48.5

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral v anual dictaminada por Lebrija, Alvarez v Cia., 5.C., proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 3T19 bajo un escenario base.
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Anexo— Escenario Estrés

Balance: HIR Compaiiia de Seguros Anual

Escenario Estrés (En millones de pesos) 2018 2019P" 2020P 2021P

ACTIVO 11331 1,258.0 1411.2: 1,568.0 1,761.2 2,0155 14823 1,671.1
Inversiones en Valores 601.2 840.5 933.5: 1,035.0 1,189.2 1,400.5 791.6 943.5
Gubernamentales 600.8 8401 9332 10350 11892 14005 7915 9432
Reporto 306.2 238.1 246.0 295.1 319.4 345.8 288.7 283.7
Inmobiliarias 46.5 49.0 50.1 41.4 40.6 39.8 49.6 49.6
Inmuebles 46.5 450 501 414 406 398 496 496
Depreciacion 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Disponibilidades 238 9.1 6.1 6.6 7.1 7.5 5.7 48.5
Deudores 112.4 84.4 120.0 129.6 140.0 151.1 288.0 298.2
Primas 99.3 1151 1583.7 164.4 177.8 192.3 nrT 3324
Documentas por Cobrar 1.3 1.3 1.3 14 1.5 1.6 1.3 1.3
Otros’ 10.9 1.0 20 19 1.8 19 07 1.8
Estimacidn para Castigo de Adeudos (0.2 (33.5) (37.0) (35.8) (42.0) (45.5) (32.3) (37.3)
Reaseguradores y Reafianzadores 54.5 33.0 53.9 59.2 64.0 69.8 534 46.5
Instituciones de Seguros 337 17.0 242 12.9 14.0 15.2 157 10.1
Participacion de Reaseguradores por Sin. Pend. 18.9 154 285 439 475 5148 17.3 345
Participacidn de Reaseguradores por Riesgos en Curso 1.9 0.7 13 24 256 28 204 1.9
Otros Activos 9.6 39 1.5 1.0 1.0 1.0 5.3 1.0
Otros Activos® T4 26 0.0 0.0 0.0 0.0 29 0.0
Gastos Amortizables 1.3 1.1 1.0 0.5 0.4 0.3 1.7 0.5
PASIVO 1,065.9 1,202.9 1,240.8 ¢ 15464 1,7534 2,006.2 14298 1,593.2
Reservas Técnicas 1,022.3 1,173.0 1,284.8 : 1,484.3 1,689.6 1,940.3 11,3622 1.497.0
Riesgos en Curso 9184 1.076.1 1,163.6: 1,260.5 1,354.9 14440 1,2393 13374
Vida 9136 1.073.7 11607 ¢ 1,258.3 13525 14415 12386 13351
Accidentes y Enfermedades 4.9 24 2.8 2.2 24 25 0.7 2.3
Obligacienes Contractuales 103.9 97.0 121.2 223.8 334.8 496.3 122.9 159.6
Siniestros Ocurridos y Mo Reportados 15.9 18.2 301 65.6 981 1454 65.1 46.8
Primas en Depdsito 851 8.7 911 158.3 236.7 3509 ar.7 112.9
Acreedores 10.3 18.1 3341 33.8 34.6 35.8 3.6 68.3
Agentes v Ajustadores 04 12.0 17.9 16.4 18.8 19.7 51 25.0
Acreedores Diversos 49 6.0 15.2 15.5 15.8 16.1 29.58 432
Reaseguradores y Reafianzadores 30.9 1.1 21.9 27.0 219 28.8 20.5 26.2
Instituciones de Seguros 301 9.4 16.0 16.8 17.6 18.5 15.8 16.0
Otros? 0.7 1.8 59 10.2 10.2 10.2 47 10.2
Otros Pasivos 24 0.7 1.0 1.2 1.2 14 12.5 1.7
Provisiones para Obligaciones Diversas 24 0.6 1.0 1.0 1.0 1.0 0.3 1.5
Creditos Diferidos 0.0 0.0 0.0 0.1 0.2 0.3 12.2 0.1
CAPITAL CONTABLE 67.3 55.1 10.3 21.6 1.8 9.2 52.5 77.8
Capital Social 185.6 185.6 185.6 185.6 185.6 185.6 185.6 185.6
Reservas 8.8 9.1 10.5 11.3 11.8 11.8 10.5 11.3
Superavit por Valuacion 216 24.9 26.8 18.8 18.8 18.8 249 26.8
Resultado de Ejercicios Anteriores (151.8) {(178.3) (165.9) (153.9) (194.7) (208.4) (165.9) (153.9)
Resultado del Ejercicio 31 13.8 13.3 (40.8) (13.7) 14 (2.6) 74h

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral v anual dictaminada por Lebrija, Alvarez y Cia., 5.C., proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 3T19 bajo un escenario estrés.

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

2.- Otros Actives: Diversos.

3.- Otros: Depdsitos Retenidos.
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Escenario Estrés (En millones de pesos)

HIR Compaifia de Seguros

Anual

2018

2019P

2020P
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Primas Emitidas 964 .6 97656 1,0855 1,186 4 1,307.9 1,449.0 695 2 7421
Primas Cedidas 342 30.3 434 293 285 277 337 18.9
Primas de Retencion 930.4 946.2 1.042.1 1,157.2 1,279.4 1,421.3 661.5 723.2
Incremento de Reservas en Curso 398.5 1554 776 721 67.3 598 177.9 1757
Primas de Retencion Devengadas 531.9 790.8 964.4 1,085.0 1,212.1 1,161.6 483.5 547.6
Costo de Adquisicidn 61.0 744 76.0 1243 1254 1347 487 769
Comisiones a Agentes 8.9 13.6 37.2 48.8 62.5 471 26.5 252
Cobertura de Exceso de Pérdida 09 049 02 03 04 05 0.0 0.0
Otros’ 1.2 60.0 386 753 625 a7.1 222 BT
Recuperacion del Costo de Adquisicidn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.8 0.0
Costo Neto de Adquisicion 61.0 74.4 76.0 124.3 125.4 134.7 46.9 76.9
Costo de Siniestralidad 452 7 7247 899.0 9878 1,101.3 1,241.3 44590 4762
Costo Neto de Siniestralidad 452.7 7247 899.0 987.8 1,101.3  1,241.3 449.0 476.2
Utilidad Técnica 18.2 (8.4) (10.6) (27.1) (14.6) (14.5) (12.5) (5.5)
Resultado de Operaciones Analogas y Conexas 0.6 0.6 0.6 0.5 04 0.5 0.3 0.3
Utilidad Bruta 18.8 (7.8) (10.0) (26.6) (14.2) (14.0) (12.2) (5.2)
Gastos Administrativos 472 50.8 628 99.7 98.1 927 294 349
Utilidad de Operacion (28.4) (58.5) (72.8) (126.3) (112.3) (106.7) (41.6) (40.1)
Productos Financieros N5 723 86.1 856 98.6 108.1 39.0 476
Utilidad antes de ISR 31 13.8 13.3 (40.8) (13.7) 1.4 (2.6) 75
Provisian ISR 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Utilidad Neta 3.1 13.8 13.3 (40.8) (13.7) 1.4 (2.6) 7.5
Fuente: HR Ratings con informacian interna trimestral v anual dictaminada por Lebrija, Alvarez y Cia., 5.C., proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 3T19 bajo un escenario estrés.
1.-Otros: Compensaciones Adicionales a Agentes de Seguros.
Métricas Financieras 2019P*
Indice de Adguisicidn 6.6% 7.9% 7.3% 10 7% 9.8% 9.5% 7 4% 9 6%
Indice de Siniestralidad 85.1% 91.6% 93.2% 91.0% 90_9% 91.2% 94 1% 90.1%
Indice de Operacidn 4.9% 5.2% 5.8% 8.4% 7.5% 6.4% 5.3% 6.0%
Indice Combinado 96 6% 1047% 106.3% 110.2% 1082% 107.0%: 1068% 10567%
Indice de Retencion de Riesgo 96 5% 96_9% 96_0% 97 5% 97 8% 98 1% 95 7% 97 5%
Indice de Pérdidas Netas 48.7% 76.6% 86.3% 85.4% 86.1% 87.3% 92.0% 83.9%
Margen Bruto 2 0% -0.8% -1.0% -2 3% -1.1% -1.0% -1.5% -0.3%
ROA Promedio 0.3% 1.0% 0.9% -2 5% -0.8% 0.1% 0.5% 15%
ROE Promedio 4 7% 30.3% 231% -78.9% -153.8% 17.1% 15.4% 34.1%
Sobretasa Activa de Inversiones -1.0% 2.0% 2 1% 1.5% 1.7% 1.6% 2 1% 20%
Indice de Cobertura de Base de Inversidn 1.00 1.06 1.03 1.02 1.02 1.00 1.04 1.01
Capital a Reservas 6.6% 4.7% 5.5% 1.5% 0.5% 0.5% 3.9% 5.2%
Indice de Cobertura de Capital de Solvencia 3.83 247 2.43 207 1.36 1.00 2.74 3.56
Indice de Cobertura de Capital Minimo Pagado 147 1.16 1.39 1.27 1.08 1.00 1.1 147

Fuente: HR Ratings con informacidn interna trimestral y anual dictaminada por Lebrija, Alvarez y Cia., 5.C., proporcionada por la Aseguradora.

*Proyecciones realizadas desde el 3T19 bajo un escenario estrés.
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Flujo de Efectivo: HIR Compafiia de Seguros Anual
Escenario Estrés (En millones de pesos) 2018 201%P* 2020P
Utilidad del Ejercicio 31 13.8 13.3 (40.8) (13.7) 14 (2.6) 1.5
Ajustes por partidas que no implican efectivo 401.8 157.7 87.5 70.3 67.3 59.8 163.2 173.8
Utilidad de Valorizacidn 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ajuste a Reservas Técnicas 401.8 187.7 87.5 70.3 67.3 598 163.2 173.8
Provisiones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Flujo Generado por Resultados 404.8 1714 100.8 29.5 53.6 61.2 160.6 181.3
Flujo generado por Operaciones (404.8) (136.7) (104.5) (29.8) (53.9) (61.5); (163.4) (139.5)
Cambio en inversiones en valores (63.9) (239.3) (93.0) (101.5) (154.2) (211.4) 48.8 (10.0)
Cambio en Primas por Cobrar (42.5) (15.8) (38.6) (10.7) (13.4) (14.5); {202.6) (178.7)
Cambio en Deudores (2.7) 438 3.0 11 3.0 34 (1.0) 04
Cambio en Reaseguradores 13.6 1.8 (10.1) (0.2) 4.0) (4.9 (11.0) 11.7
Cambio en Otros Activos (4.7 i 24 0.5 0.0 0.0 (1.3) 0.5
Cambio en Obligaciones Contractuales (8.3) (7.0) 243 1293 138.0 190.9 259 38.4
Cambio en Otros Pasivos (3.5) 6.1 154 0.9 0.9 1.3 28.4 358
Flujos Netos de Operacion 0.2 34.8 (3.7) (0.2) (0.4) (0.3) (2.8) 41.8
Flujo Generado por Inversiones (1.8) (2.5) (1.1) 8.7 0.8 0.8 (0.6) 0.5
Pagos por Disposicicidn de Activos (1.8) (2.9) (1.1) 8.7 0.8 0.8 (0.6) 0.5
Préstamos Otorgados 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Flujo Generado por Financiamiento 2.7 (25.9) 1.9 (8.0) 0.0 0.0 0.0 0.0
Superavit por Valuacign 27 33 1.9 (8.0) 0.0 0.0 0.0 0.0
Inyeccion de Capital 0.0 (29.2) (0.0) 0.0 0.0 0.0 (0.0) 0.0
Incremento o Disminucion Neta 1.1 6.3 (3.0) 0.5 0.4 0.5 (3.4) 42.4
Efectivo al Inicio del Periodo 1.7 2.8 9.1 6.1 6.6 7.1 9.1 6.1
Efectivo al Final del Periodo 2.8 9.1 6.1 6.6 7.1 1.5 5.7 48.5

Fuente: HR Ratings con informacion interna trimestral v anual dictaminada por Lebrija, Alvarez v Cia., 5.C., proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 3T19 bajo un escenario estrés.
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Glosario de Aseguradoras

indice Combinado. indice de Adquisicion + Indice de Siniestralidad + indice de
Operacioén.

indice de Retencion de Riesgo. Primas de Retencion 12 meses / Primas Emitidas 12
meses

indice de Pérdidas Netas. Costo Neto de Siniestralidad 12 meses / Primas Retenidas
12 meses

indice de Eficiencia a Primas Emitidas. Gastos Administrativos Totales 12 meses /
Primas Emitidas 12 meses

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

Margen Bruto. Utilidad Bruta 12 meses / Primas de Retenidas 12 meses

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

ROA Promedio. Utilidad Neta 12 meses / Activos Totales Promedio 12 meses
ROE Promedio. Utilidad Neta 12 meses / Capital Contable Promedio 12 meses.
Razén de inversiones a reservas. Inversiones en Valores / Reservas Totales

Razéon de Capital Contable a Reservas Técnicas. Capital Contable / Reservas
Técnicas

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

indice de Capital Minimo Pagado. Recursos de Capital / Requerimiento de Capital
para la Operacién
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México: Avenida Prolongacién Paseo de la Reforma #1015 torre A, piso 3, Col. Santa Fe, México, D.F., CP 01210, Tel 52 (55) 1500 3130.
Estados Unidos: One World Trade Center, Suite 8500, New York, New York, ZIP Code 10007, Tel +1 (212) 220 5735.

La calificacion otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emisién esta sustentada en el
analisis practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con la(s) siguiente(s) metodologia(s) establecida(s) por
la propiainstitucion calificadora:

Criterios Generales Metodolégicos (México), Marzo 2019
Metodologia de Calificacion para Instituciones de Seguros (México), Mayo 2017

Para mayor informacion con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar www.hrratings.com/methodology/

Informacion complementaria en cumplimiento con la fraccién V, inciso A), del Anexo 1 de las Disposiciones de caracter general aplicables a

las instituciones calificadoras de valores.

Calificacion anterior Inicial
Fecha de Gltima accién de calificacion Inicial
Periodo que abarca la informacion financiera utilizada por HR Ratings para el
. e o 4T14 - 2T19
otorgamiento de la presente calificacion.
Relacion de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las proporcionadas por Informacién financiera interna y anual auditada por C.A.R.E.y A, S.C.
terceras personas proporcionada por la Aseguradora.

Calificacion de fortaleza financiera de AA- otorgada a Swiss Re por Standard &
Poors el 24 de octubre de 2018.
Calificacion de fortaleza financiera de A otorgada a Lloyd’s por AM Best el 10 de
Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas por julio del 2019.
HR Ratings (en su caso). Calificacion de fortaleza financiera de A otorgada a QBE Insurance Group Ltd por
AM Best el 5 de julio de 2019.
Calificacion de fortaleza financiera de A- otorgada a Ocean International
Reinsurance Company Ltd. por AM Best el 10 de octubre de 2019.

HR Ratings considerd al otorgar la calificacién o darle seguimiento, la existencia de
mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, administrador y garante y N/A
los posibles adquirentes de dichos Valores. (en su caso)

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), es una institucién calificadora de valores autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV),
registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) como una Nationally Recognized Statistical Rating Organization (NRSRO) para los activos de finanzas
publicas, corporativos e instituciones financieras, segin lo descrito en la clausula (v) de la Seccion 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).

La calificacion antes sefialada fue solicitada por la entidad o emisor, o en su nombre, y por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios
correspondientes por la prestacién de sus servicios de calificacion. En nuestra pagina de internet www.hrratings.com se puede consultar la
siguiente informacion: (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 suspensién del mantenimiento de una calificacién, (iii) la estructura y proceso de
votacién de nuestro Comité de Andlisis y (iv) las escalas de calificacion y sus definiciones.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de México S.A. de C.V. (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 demas entidades o sectores, y se basan
exclusivamente en las caracteristicas de la entidad, emision 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 algun instrumento, ni para llevar a cabo algun tipo de negocio, inversion u operacién, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad
con las metodologias de calificacién de HR Ratings, en términos de lo dispuesto en el articulo 7, fraccion Il y/o Ill, segun corresponda, de las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores”.

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 precision, exactitud o totalidad de cualquier informacién y no es responsable de cualquier error u omisién o por los resultados obtenidos por el uso de esa informacion.
La mayoria de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings han pagado una cuota de calificacion crediticia basada en el monto y tipo de emision. 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 administracion de activos y desempefio de su
objeto social podran verse modificadas, lo cual afectard, en su caso, al alza o a la baja la calificacion, 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 pagina
de la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos como el Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion 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 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

Hoja 11 de 12


http://www.hrratings.com/
http://www.hrratings.com/methodology/

Gredt HIR Compafiia de Seguros HR BBB-

Agency S.A.de C.V. HR3

Instituciones Financieras
14 de noviembre de 2019

debido a una situacion de estrés enfrentada por el deudor. No obstante, lo anterior, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia
considera escenarios de estrés como complemento del analisis elaborado sobre un escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores
generalmente varfan desde US$1,000 a US$1,000,000 (o el equivalente en otra moneda) por emision. 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 (o el equivalente en otra moneda).
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