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24.1.3 NOTA DE REVELACION RELATIVA A LA COBERTURA DE SU BASE DE INVERSION Y, EN EL CASO
DE LAS INSTITUCIONES, EL NIVEL EN QUE LOS FONDOS PROPIOS ADMISIBLES CUBREN SU RCS, ASI
COMO LOS RECURSOS DE CAPITAL QUE CUBREN EL CAPITAL MINIMO PAGADO.

Cobertura de requerimientos estatutarios

— . Sobrante (Faltante) indice de Cobertura
Requerimiento Estatutario

2023 2022 2023 2022

Reservas técnicas' 46,576,267 49,823,793 2.08 528
Requerimiento  de  capital e | 53475790 | 22455183 | 1174 9.23
solvencia
Capital minimo pagado?® 78,561,179 47,979,321 7.03 4.96

' Inversiones que respaldan las reservas técnicas / base de inversion.
2 Fondos propios admisibles / requerimiento de capital de solvencia.

3 Los recursos de capital de la Institucién computables de acuerdo a la regulacién / Requerimiento
de capital minimo pagado para cada operacién y/o ramo que tenga autorizados.

24.1.4 CALIFICACION CREDITICIA

Al 31 de diciembre de 2023, la Institucion tiene una calificacion crediticia de "HR AAA” a largo plazo con
perspectiva estable, y a corto plazo “HR+1” otorgada por la Institucion Calificadora HR RATINGS.

Las Notas de Revelacion de informacién adicional y que forman parte de los Estados Financieros anuales, fueron
aprobados por el consejo de administracion de QUALITAS SALUD, S.A. DE C.V,, bajo la responsabilidad de
los funcionarios que lo suscriben.

Fecha de expedicion: 17 de Mayo 2024.
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HR Ratings reviso6 al alza las calificaciones de HR AA+ a HR AAA,
manteniendo la Perspectiva Estable y de HR1 a HR+1 para Qualitas
Salud

La revision al alza de las calificaciones para Qualitas Salud! se sustenta en el soporte
operativo y financiero por parte de su Casa Matriz2, y de la cual su principal subsidiaria,
Qualitas Compafiia de Seguros?, entidades que cuentan con una calificacion equivalente
a HR BBB- (G) para su Casa Matriz y de HR AAA en escala local para Qualitas
Compaiiia de Seguros. Por parte del desempeno financiero de la Aseguradora, al cierre
del segundo trimestre de 2023 (2T23), se muestra un monto en primas emitidas 12m de
P$17.4m, lo que se compara con los P$163.2m esperados en un escenario base. Por
otro lado, al ser una Empresa de reciente creacidén, esta continla mostrando una
elevada erogacién en sus costos operativos, lo que conllevé a mostrar una pérdida neta
12m de P$34.4m a junio 2023, sin embargo, se espera que este efecto se vaya
diluyendo conforme crezca su operacion (vs. -P$10.3m al 2T22 y -P$5.7m en un
escenario base). Por ultimo, se muestra un indice de cobertura de capital de solvencia y
un indice de capital minimo pagado de 16.6x y 5.0x respectivamente al 2T23, resultado
de la aportacion al capital en 2022 por P$85.0m y P$25.0m al 2T23 (vs. 2.8x y 3.0x en
un escenario base). Los principales supuestos y resultados son:

Escenario Base Escenario de Estrés

Supuestos y Resultados: Qualitas Salud . . ‘
(Cifras en millones de pesos) 27 20230 2022 2023P* 2024P  2025P 2023P* 2024P  2024P

Primas Emitidas 12m 4 16.5 46.8 81.1 152.4 331 47.8 87.0
Resultado Neto 12m -10.3 -34.4 -25.2 -27 1 -20.1 -7.0 -37.0 355 -31.4
Indice de Adguisicicn na. 45.1% 23.7% 32.6% 33.0% 28.5% 44.7% 36.0% 34.0%
indice de Siniestralidad n.a. 71.8% 68.5% 37.7% 34.3% 38.2% 100.7% 69.9% 38.8%
indice de Operacitn n.a. 261.3%: 223.7% 94.5% 57.7% 32.3% 119.2% 88.6% 54.7%
indice Combinado n.a. 378.2%; 3159%  164.8% 125.0% 99.0%; 264.6% 1945%  127.5%
indice de Retencion de Riesgo n.a. 100.0%: 100.0%; 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%  100.0%  100.0%
indice de Pérdidas Netas n.a. 51.8% 22.0% 22.5% 25.2% 29.3% 27.7% 29.9% 24.1%
Margen Bruto n.a. -24.7% -13.5% 4.7% 15.1% 18.9% -44 9% -23.2% 4.1%
ROA Promedio -59.3% -38.6% -40.9% -30.3% -13.8% -3.2% -42.1% -45.4% -36.5%
ROE Promedio -61.9% -54 4% -56.4% -41.6% -20.7% -5.5% -59.6% -86.6% -108.1%
Tasa Activa de Inversiones na. 13.4% 20.0% 12.3% 12.3% 12.2% 12.2% 12.0% 11.9%
indice de Cobertura de Base de Inversion na. 6.9 52 452 4% 294 8% 29 290.6% 236.2% 224 8%
Capital a Reservas na. 052 1% 5156% 3174%  2904%  291.3%: 2797% 131.7% 72.8%
indice de Cobertura de Capital de Solvencia na 16.6 92 41 3.0 29 3.3 28 25
indice de Cobertura de Capital Minimo Pagado na. 50 50 48 29 29 43 1.1 16

Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG. proporcionada por la Aseguradora.
“Proyecciones realizadas desde el 3723

Desempeio Histérico / Comparativo vs. Proyecciones

e Crecimiento en las primas emitidas, al resultar con un monto en primas
emitidas 12m de P$17.4m a junio 2023 (vs. P$163.2m en un escenario base). La
Aseguradora emitié su primera prima en septiembre 2022, sin embargo, el ritmo de
crecimiento fue menor al esperado en un escenario base, en donde se esperaba un
mayor ritmo de colocacién, principalmente en la zona centro y norte del pais.

e Constantes inyecciones de capital. Derivado del continuo crecimiento en la
operacion de la Aseguradora, se ha mostrado constantes inyecciones de capital,
siendo en 2022 por un monto de P$85.0m, y al 2T23 por P$25.0m.

e Resultados netos negativos. Al ser una Empresa de reciente creacion, esta
continua incurriendo en mayores costos operativos, por lo que al cierre de junio 2023
se muestra una pérdida neta 12m por P$34.4m, sin embargo, se espera que esta
muestre menores pérdidas en periodos futuros.

" Qualitas Salud, S.A. de C.V. (la Aseguradora y/o Quélitas Salud).
2 Qualitas Controladora, S.A.B. de C.V. (la Casa Matriz y/o Qudlitas Controladora).
3 Quélitas Compafiia de Seguros, S.A. de C.V. (Qualitas Seguros y/o Qualitas Comparia de Seguros).
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Expectativas para Periodos Futuros

Crecimiento sostenido en las primas emitidas. Se espera que la Aseguradora
muestre un mayor ritmo de crecimiento en los siguientes tres afios proyectados, al
exhibir un monto de P$46.8m para 2023 y este cerraria en P$152.4m para 2025.
Menores pérdidas esperadas para 2025. Se espera que la Aseguradora mantenga
un elevado crecimiento tanto en sus ingresos por primas, como en sus egresos por la
constitucion de reservas y costos operativos, sin embargo, una mayor economia de
escalas para los siguientes periodos ayudaria a mostrar un resultado neto menos
presionado para 2025.

Adecuado comportamiento en su posicion de solvencia. Se espera que, para los
siguientes tres periodos proyectados, la Aseguradora muestre adecuados indicadores
de solvencia, cerrando con un indice de cobertura de capital de solvencia y capital
minimo pagado en 4.1x y 4.8x respectivamente en 2023, sin embargo, con una
tendencia decreciente en los periodos futuros, resultado de una normalizacién en las
operaciones.

Factores Adicionales Considerados

Apoyo explicito por parte de su Casa Matriz, entidad que cuenta con una
calificacion de mercado equivalente a HR BBB- (G), y en donde su principal
subsidiaria es Qualitas Compaiiia de Seguros, entidad que cuenta con una
calificacion equivalente a HR AAA en escala local. Quadlitas Salud es una
subsidiaria de Qualitas Controladora, la cual le proporciona el respaldo financiero y
operativo a través de aportaciones al capital y sinergia en sus operaciones de
colocacion.

Adecuado perfil de sus inversiones en valores. El 72.2% de las inversiones estan
en BONDESF, mientras que el 21.6% esta en CETES y el 6.2% restante en
BANOBRAS, las cuales se encuentran con instrumentos con alta calidad crediticia.
Riesgo actuarial. En 2023 una firma de auditoria independiente opind que las
reservas técnicas de la institucién constituyen, al 31 de diciembre de 2022, un monto
razonable para hacer frente a sus obligaciones.

Factores que Podrian Bajar la Calificacion

Movimientos en la calificacion de su Casa Matriz. Dado que la Aseguradora
cuenta con el soporte operativo y financiero de su Casa Matriz, un movimiento en la
calificacién de Qudlitas Controladora de manera negativa resultaria en un movimiento
en la calificaciéon de la Aseguradora.

Hoja 2 de 21

Twitter: @HRRATINGS



HR AAA

credit  Qualitas Salud HR+1
Rating o RIVA
Agency S.A.deC.V. Instituciones Financieras

16 de agosto de 2023

Perfil de la Calificacion

El presente reporte de seguimiento de calificacion se enfoca en el andlisis y la
evaluacion de los eventos relevantes sucedidos durante los ultimos meses que influyen
sobre la fortaleza financiera de Qualitas Salud. Para mas informacion sobre las
calificaciones iniciales asignadas por HR Ratings a la Aseguradora, se puede revisar el
reporte inicial elaborado por HR Ratings el 12 de agosto de 2022.

Perfil de la Aseguradora

Qualitas Salud es una empresa fundada en 2021, subsidiaria de Qualitas Controladora,
quien ademas de Quadlitas Salud, la Controladora cuenta con ocho subsidiarias
adicionales, y de la cual Qualitas Compania de Seguros es la que mantiene la mayor
fuente de ingresos, con el 91.0% de las primas generados en 2022. El modelo de
negocios de Qualitas Salud se enfoca en el otorgamiento de pdlizas en los ramos de
accidentes personales, gastos médicos y salud. Actualmente, Qualitas Controladora
posee el 99.9% de participacion en Qualitas Salud.

Figura 1. Estructura Organizacional

Quélitas
Controladora

Quélitas Premier
Insurance Services

Qualitas El
Salvador (99.9%)

Qualitas Insurance
Company (100.0%) (100.0%)

Fuente: HR Ratings con informacidn intera del Grupo.

Resultado Observado vs. Proyectado

Los escenarios base y estrés proyectados por HR Ratings, incluidos en el reporte con
fecha del 12 de agosto de 2022, consideraban ciertos supuestos y resultados con el
objetivo de poder plantear el plan de negocios de Qualitas Salud. A continuacion, se
muestra una tabla comparativa entre los resultados observados y los proyectados por
HR Ratings en dicho reporte:
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Figura 2. Resultados: Qualitas Salud

(Cifras en millones de pesos)

Primas Emitidas 12m 0.0 17.4 163.2 1376

Primas Cedidas 12m 0.0 00 00 00
Primas de Retencion 12m 0.0 17.4 163.2 1376
Incremento de Reservas de Riesgos en Curso 12m 0.0 4.8 74.0 546
Costo Neto de Adquisicion 12m 0.5 79 19.7 16.5
Costo Neto de Siniestralidad 12m 09 9.0 451 46.1
Constitucion de Reservas Técnicas 12m 0.0 0.0 0.0 0.0
Resultado Neio 12m -10.3 -34.4 -14.1 -31.7
indice de Adquisicion n.a. 45.1% 12.1% 12.0%
indice de Siniestralidad na 71.8% 50.6% 55.5%
indice de Operacién na 261 3% 25 8% 40.0%
indice Combinado na. 378 2% 88.5% 107.6%
indice de Retencion de Riesgo n.a. 100.0% 100.0% 100.0%
indice de Pérdidas Netas na 51.8% 27 7% 33.5%
Margen Bruto na. -24.7% 14.9% 14.8%
ROA Promedio -50.3% -38.6% -11.1% -35.5%
ROE Promedio -51.9% -54 4% -30.1% -82.0%
Tasa Activa de Inversiones n.a. 13.4% 7.6% 7.2%
indice de Cobertura de Base de Inversion na. 6.9 1.3 12
Capital a Reservas na 952 1% 43 1% 42 5%
indice de Cobertura de Capital de Solvencia n.a. 16.6 26 29
indice de Cobertura de Capital Minimo Pagado n.a. 5.0 26 2.4

Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG, proporcionada por la Aseguradora.

Evolucioén de las Primas Emitidas

Analizando el comportamiento de las primas emitidas 12m, estas mostraron un monto
de P$17.4m al cierre de junio 2023, sin embargo, aun se mostraron por debajo de lo
esperado en un escenario base (vs P$16.5m en 2022, P$0.0m a junio 2022 vy
P$163.2m en un escenario base). Es importante recordar que la Aseguradora es de
reciente creacion, siendo el mes de septiembre 2022 en el cual se emitidé su primera
poéliza. Asimismo, el crecimiento en las primas fue impulsado por los productos Q
Contigo, el cual esta enfocado en el ramo de salud, principalmente para coberturas de
medicina preventiva, medicina curativa y atenciones de salud enfocadas a la proteccion
y restauracién de la salud; y el producto pdliza colectiva, la cual estd enfocada en
otorgar una pdliza a un conjunto de colaboradores de empresas pequefas y medianas.
Con respecto a las primas cedidas, estas no mostraron variaciones con respecto a lo
analizado en el reporte anterior, por lo que, el indice de retencién se ubicé en 100.0%
al cierre del 2T23, nivel similar al esperado en un escenario base (vs. 100.0% en un
escenario base).

Eficiencias

Referente al uso de recursos y administracion de costos por parte de la Aseguradora,
en los ultimos 12m se ha observado que los costos de adquisiciéon han presentado un
crecimiento constante, en linea con la evolucidn y crecimiento organico de la operacion
por parte de la Aseguradora. En linea con lo anterior, el costo neto de adquisicion 12m
se ubico en P$7.9m a junio 2023, resultando con un indice de adquisicion de 45.1%,
mostrandose por arriba del esperado en un escenario base (vs. P$3.9m y 23.7% en
2022; P$19.7m y 12.1% en un escenario base). El crecimiento en el costo neto de
adquisicion se explica por una mayor constitucion de coberturas de exceso de
pérdidas.
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Con respecto al costo neto de siniestralidad, este se ubicé con un monto 12m de
P$9.0m a junio 2023, lo que conllevé a mostrar un indice de siniestralidad en niveles de
71.8% al 2T23 (vs. P$3.6m y 68.5% en 2022; P$45.1m y 50.6% en un escenario base).
Por parte del indice de operacion, este se ubicé en niveles presionados de 261.3% al
2T23, lo que se compara con el 223.7% en 2022 y el 25.8% esperado en un escenario
base. Con ello, el indice combinado se ubicé con un nivel de 378.2% al cierre del 2T23,
lo que se compara con el 315.9% en 2022 y el 88.5% esperado en un escenario base.
En opinion de HR Ratings, la Aseguradora muestra unos indicadores de eficiencia
operativa presionados, sin embargo, esto se explica por la reciente operacion de
Qualitas Salud, lo que conlleva a incurrir en mayores costos para soportar el
crecimiento de la operacion, por lo que se espera que dichos indicadores muestren una
tendencia mas favorable con un mayor volumen de operacion en los proximos
periodos.

En linea con lo anterior, la utilidad (pérdida) técnica 12m ascendioé a -P$4.3m a junio
2023, resultado principalmente del crecimiento en el costo de siniestralidad y la
generacion de coberturas de exceso de pérdidas (vs. -P$1.4m a junio 2022 y P$24.3m
en un escenario base). Con ello, el margen bruto se ubicd en niveles de -24.7% al
cierre del 2T23, lo que se compara con el -13.5% en 2022 y 14.9% en un escenario
base.

Con relacion al gasto administrativo, este mostré un monto acumulado 12m de
P$45.5m al cierre de junio 2023, lo que se compara con los P$9.6m a junio 2022 y los
P$33.6m en un escenario base. Dichos gastos corresponden principalmente a las
remuneraciones al personal y gastos operativos propios de la Aseguradora. Con ello,
se muestra una utilidad (pérdida) de la operacion 12m por -P$49.9m en junio 2023, lo
gue se compara con los -P$11.0m en junio 2022 y -P$17.7m en un escenario base.

Rentabilidad

El resultado integral de financiamiento se ubicé con un monto generado 12m de
P$6.2m a junio 2023, resultado de las inversiones en valores con las que cuenta la
Aseguradora, siendo en su mayoria papeles gubernamentales de bajo riesgo (vs.
P$0.7m a junio 2022 y P$3.7m en un escenario base). Con ello, una vez efectuado la
provisién de impuestos, la Aseguradora mostré un resultado neto de -P$34.4m 12m a
junio 2023, mostrando un beneficio por impuestos, ya que aun se encuentra generando
pérdidas netas (vs. -P$10.3m en junio 2022 y -P$14.1m en un escenario base). El ROA
Promedio se ubicé en niveles de -38.6% mientras que el ROE Promedio se ubicé en -
54.4% al 2T23 (vs. -59.3% y -61.9% al 2T22; -11.1% y -30.1% en un escenario base).

Reservas Técnicas y Cobertura

Con respecto a las reservas técnicas, estas se situaron con un monto de P$6.9m al
cierre de junio 2023, mientras que, a diciembre 2022, estas resultaron con una
generacion de P$11.7m. Dichas reservas estan integradas principalmente por riesgos
en curso de accidentes y enfermedades, las cuales representan el 95.8% de las
reservas, mientras que el 4.2% restante se encuentran en obligaciones contractuales.
Lo anterior esta en linea con el modelo de negocios de la Aseguradora.

Solvencia
Con respecto a la posicion de solvencia de la Aseguradora, durante el 2022 se realizé
una aportacion al capital por P$85.0m, mientras que al 2T23, se realizd una aportacion
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adicional de P$25.0m, lo que robustecié el capital contable de la Aseguradora. Con
ello, al cierre del 2T23 se muestra un indice de cobertura de capital de solvencia y un
indice de cobertura de capital minimo pagado en 16.6x y 5.0x respectivamente, lo que
se compara con el 2.8x y 3.0x en un escenario base. HR Ratings considera que dichos
indicadores se encuentran elevados, dada las inyecciones de capital y la reciente
operacion de la Aseguradora, por lo que se espera que estos muestren una
normalizacién para los periodos futuros.

Analisis de Primas Emitidas e Inversiones en Valores

Inversiones en Valores

Con respecto a las inversiones en valores, la Aseguradora muestra un perfil de riesgo
conservador en dichos instrumentos, en donde el total de las inversiones en valores se
encuentran en papeles gubernamentales. En linea con lo anterior, el 72.2% de las
inversiones estan en BONDESF, mientras que el 21.6% esta en CETES y el 6.2%
restante en BANOBRAS. En opinion de HR Ratings, la Aseguradora muestra un
adecuado perfil en sus inversiones en valores, las cuales se encuentran con
instrumentos con alta calidad crediticia y liquidez.

Figura 3. Inversiones en Valores

I
BONDE

x

2,172

5. 2 ?
CETES 1,100,000 10,812,670

BANOBRA 3,110,998 3,108,080

Fuente: HR Ratings con informacion interna de la Aseguradora.
*Cifras en millones de pesos.

Riesgo Actuarial

Para el analisis de riesgo actuarial, la Aseguradora contraté a la firma de auditoria
Camsa Actuarios y Consultores, en el cual, el pasado 2 de marzo de 2023 dictamin6
que “las reservas técnicas de la institucion constituyen, al 31 de diciembre de 2022, un
monto razonable para hacer frente a sus obligaciones, de conformidad con las
disposiciones legales vigentes y con base a principios actuariales comunmente
aceptados”.

Riesgo Regulatorio

Con respecto al riesgo regulatorio, la Aseguradora mantiene contratada a la firma de
auditoria “KPMG Cardenas Dosal, S.C., la cual es la encargada de realizar la auditoria
financiera de Qualitas Salud. En linea con lo anterior, la firma opiné lo siguiente: “los
estados financieros adjuntos de la instituciéon han sido preparados, en todos los
aspectos materiales, de conformidad con los Criterios de Contabilidad para las
Instituciones de Seguros en México, emitidos por la Comision Nacional de Seguros y
Fianzas”.
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Analisis de Escenarios

El analisis de riesgos cuantitativos realizado por HR Ratings incluye el analisis de
métricas financieras y efectivo disponible por Qualitas Salud para determinar su
capacidad de pago. Para el analisis de la capacidad de pago de la Aseguradora, HR
Ratings realizé un analisis financiero bajo un escenario econémico base y un escenario
economico de alto estrés. Ambos escenarios determinan la capacidad de pago de la
Aseguradora y su capacidad para hacer frente a las obligaciones crediticias en tiempo
y forma. Los supuestos y resultados obtenidos en el escenario base y de estrés se
muestran a continuacion:

Figura 4. Escenario Base Escenario de Estrés
Supuestos y Resultados: Qualitas Salud 2023P*  2024P 2025P  2023P*  2024P 2025P
Primas Emitidas 12m (Cambio %) na 184.2% 73.3% 88.0%: 101.0% 44 3% 82.1%
Gastos de Operacion 12m (Cambio %) na 23.1% 3.7% 54%: 10.8% 4 2% 12.5%
Resultado Neto 12m (P$m) -25.2 -27 1 -20.1 -7.0 -37.0 -36.5 -314
Indice de Adquisicion 23.7% 326% 33.0% 28 5% 44 7% 36.0% 34 0%
indice de Siniestralidad 68.5%: 37.7% 34.3% 38.2% 100.7% 59.9% 38.8%
indice de Operacién 223.7% 94.5% 57.7% 32.3% 119.2% 88.6% 54.7%
indice Combinado 315.9% 164.8% 125.0% 99.0% 264 6% 194.5% 127 5%
indice de Retencion de Riesgo 100.0%: 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
indice de Pérdidas Netas 220%; 225% 25.2% 29.3% 27 7% 29 9% 24 1%
Margen Bruto -135% 47% 15.1% 18.9% -44 9% -23.2% 4 1%
ROA Promedio -40.9%: -30.3% -13.8% -3.2% -42 1% -45.4% -36.5%
ROE Promedio -56.4%: -41.6% -20.7% -5.5% -50 6% -86.6% -108.1%
Tasa Activa de Inversiones 200%; 12.3% 12.3% 12.2% 12.2% 12.0% 11.9%
indice de Cobertura de Base de Inversién 52 45 29 29 29 24 22
Capital a Reservas 515.6% 317.4% 290.4% 291.3% 279.7% 131.7% 72.8%
indice de Cobertura de Capital de Solvencia 92 41 3.0 29 3:3 28 25
indice de Cobertura de Capital Minimo Pagado 50 48 29 2.9 4.3 1.F 1.6

Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG, proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 3723 bajo un escenario base y de estrés.

Escenario Base

Evolucion de Primas Emitidas

Con respecto a la evolucion de las primas, en un escenario base se espera que la
Aseguradora continue con el ritmo creciente en la colocacién de pdlizas, en linea con
su estrategia de colocacion, principalmente en la zona centro y norte del pais. Con ello,
se espera que la Aseguradora muestre un monto en primas emitidas de P$46.8m para
el cierre de 2023, y para los siguientes dos periodos proyectados, se espera que la
Aseguradora continte con el elevado ritmo de colocacion, al cerrar con un monto en
primas emitidas de P$81.1m para 2024 y P$152.4m para 2025. Con respecto al indice
de retencidn de riesgo, este se mantendria estable en los tres periodos proyectados, al
cerrar en niveles de 100.0% para los afos proyectados, dado que el total de las primas
serian emitidas por la Aseguradora.
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Figura 5. indice de Retencion de Riesgo vs. indice de Pérdidas Netas Prom. 12m (Base y Estrés)
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Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG, proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 3T23 bajo un escenario base y de estrés.

Eficiencias

Se espera que los costos de adquisicién presenten un crecimiento organico, en linea
con el crecimiento de las operaciones. En linea con lo anterior, se espera que el gasto
por comisiones a agentes, cobertura de exceso de pérdida y otros gastos muestren un
crecimiento, al exhibir monto neto en el costo de adquisicion en 2023 de P$15.3m, en
donde la constitucién de coberturas de exceso de pérdidas mostraria el mayor monto
erogado. Para los siguientes dos periodos proyectados, se espera un costo neto de
adquisicion de P$26.8m para 2024 y P$43.4m para 2025. Lo anterior conllevaria a
mostrar un indice de adquisicion de 32.6% para 2023, y este cerraria en niveles de
28.5% para 2025.

Asimismo, resultado del incremento en el volumen operado a través de mayores primas
emitidas y pdlizas vigentes, el costo neto de siniestralidad mostraria un crecimiento en
los tres afios proyectados, cerrando con un costo de siniestralidad en P$10.5m para el
primer afio proyectado, y este alcanzaria un nivel de P$44.7m para el cierre de 2025
(vs P$3.6m en 2022). Por parte de los gastos operativos, se espera que, derivado del
crecimiento en las operaciones de la Aseguradora, los gastos muestren un ritmo
similar, lo que resultaria en un indice de operacion de 94.5% en el primer afio
proyectado. Para los siguientes dos periodos proyectados, los mayores volumenes de
operacion ayudarian a mostrar un menor indice de operacién, al cerrar en niveles de
57.7% para 2024 y 32.3% para 2025. Con ello, el indice combinado se ubicaria en
niveles de 164.8% para el primer afio proyectado, y este cerraria en 99.0% para 2025.
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Figura 6. indice Combinado (Base y Estrés)
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Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG, proporcionada por la Aseguradora.

*Proyecciones realizadas desde el 3T23 bajo un escenario base y de estrés.

Rentabilidad

Con respecto al resultado integral de financiamiento, la Aseguradora mostraria un
monto de P$5.8m en el primer afio proyectado, derivado de un mayor volumen en las
inversiones en valores. Para los siguientes dos periodos proyectados, se espera un
crecimiento en el resultado integral, al cerrar con un monto de P$11.3m para 2025.
Posteriormente, una vez contemplado el beneficio de impuestos diferidos por las
pérdidas generadas en periodos anteriores, la Aseguradora mostraria una pérdida neta
de P$27.1m para el primer afio proyectado, lo que conllevaria a mostrar un ROA vy
ROE Promedio de -30.3% y -41.6% respectivamente. Para el 2025, se espera una
pérdida neta de P$7.0, lo que resultaria con un ROA y ROE Promedio de -3.2% y -
5.5% respectivamente. En linea con lo anterior, la mejora en el resultado neto se daria
como consecuencia del mayor volumen en las primas emitidas, asi como la mayor
generacion de productos financieros a través de la rentabilidad en las inversiones en
valores y un crecimiento controlado en los costos.
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Figura 7. ROA Promedio vs. ROE Promedio Proms. 12m (Base y Estrés)
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Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG, proporcionada por la Aseguradora.

*Proyecciones realizadas desde el 3T23 bajo un escenario base y de estrés.

Reservas Técnicas y Coberturas

Con respecto a la evolucién en las reservas técnicas, derivado del crecimiento en las
primas emitidas, se espera que esas muestren un crecimiento en los tres afos
proyectados, lo que conllevaria a mostrar un saldo en balance de P$18.3m para el
cierre de 2023, y estas alcanzarian un monto de P$45.0m para 2025. Con ello, la razén
de cobertura base de inversidn se ubicaria en niveles de 4.1x para el primer periodo
proyectado, y este se mantendra con una tendencia decreciente para los siguientes
periodos, aunque marginal. Por parte del indice de capital a reservas, este se ubicaria
en niveles de 317.4% para el primer periodo proyectado, y este cerraria en 291.3%
para 2025 (vs. 515.6% en 2022).

Por ultimo, se proyecta una aportacion al capital en 2024 y 2025, en linea con el
crecimiento en sus operaciones, dado que la Aseguradora requeriria mayor capital. En
linea con lo anterior, el indice de cobertura de capital de solvencia y el indice de
cobertura de capital minimo se ubicaria en niveles de 4.1x y 4.8x respectivamente para
2023. Para los siguientes dos periodos, estos niveles mostrarian una tendencia a la
baja, en linea con la normalizacién de sus operaciones, cerrando asi en niveles de 2.9x
para ambos casos en 2025.
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Figura 8. Cobertura de Reservas Técnicas vs. Capital a Reservas (Base y Estrés)
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Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG, proporcionada por la Aseguradora.

*Proyecciones realizadas desde el 3T23 bajo un escenario base y de estrés.

Escenario de Estrés

Para el escenario de estrés, se considera un ambiente econémico desfavorable, lo cual
complicaria la realizacion del plan de negocios de la Aseguradora en comparacion a un
escenario base. Este escenario considera un mayor numero de competidores dentro
del sector de seguros de accidentes y enfermedades, asi como un incremento mayor a
lo esperado en los costos de adquisicion, siniestralidad y gastos de operacion, lo que
ocasionaria un deterioro en el indice combinado.

e En el escenario de estrés, se espera un menor ritmo de crecimiento en la emision
de primas, en comparacion con el escenario base, lo que resultaria con un monto
de P$33.1m en el primer afio proyectado, y este cerraria en P$87.0m para 2025
(vs. P$46.8m en un escenario base).

e El indice de siniestralidad se ubicaria en niveles de 100.7% en el primer afio
proyectado (vs. 37.7% en el escenario base). A pesar de lo anterior, la
Aseguradora mantendria un apetito al riesgo de primas en niveles similares al
escenario base, lo cual se veria reflejado en un indice de retencion de riesgo de
100.0% (vs. 100.0% en el escenario base).

e Se esperaria un alza en los costos de adquisicion, principalmente aquellos
asociados a comisiones a agentes y cobertura de exceso de pérdidas. Con ello, al
cierre de 2023, el costo neto de adquisiciébn cerraria con un monto total de
P$14.8m lo que resultaria con un indice de adquisicion a un nivel de 44.7% (vs.
32.6% en el escenario base).

e En cuanto a los costos de operacion, en el escenario de estrés se espera que
estos muestren un indice de operacion de 119.2% para el cierre de 2023, sin
embargo, se espera que este muestre un decremento en los siguientes dos afios,
cerrando en niveles de 54.7% para 2025 (vs. 94.5% en el escenario base). En
linea con lo anterior, el indice combinado se ubicaria en 264.6% para 2023, con
una tendencia decreciente en los siguientes dos periodos, cerrando en 127.5%
para 2025 (vs. 164.8% en el escenario base).
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e Enlinea con lo anterior, durante los tres afios proyectados se mostrarian pérdidas
netas, las cuales irian con tendencia decreciente para 2024 y 2025. En linea con
lo anterior, la pérdida neta generada en 2023 seria de P$37.0m, lo que conllevaria
a mostrar un ROA y ROE Promedio de -42.1% y -59.6% respectivamente. Para
2025, se espera una pérdida neta de P$31.4m, asi como un ROA y ROE
Promedio de -36.5% y -108.1% respectivamente.

e lLas pérdidas acumuladas de la Aseguradora durante los siguientes tres afios
conllevarian a mostrar un deterioro en el capital contable, lo cual presionaria los
indicadores de solvencia. En linea con lo anterior, el indice de cobertura de capital
de solvencia y el indice de cobertura de capital minimo pagado se ubicarian en
niveles de 3.3x y 4.3x respectivamente en 2023, y estos cerrarian en niveles de
2.5x y 1.6x para 2025.
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Anexo - Escenario Base

Balance: Qualitas Salud Anual
Escenario Base (En millones de pesos) 2022 2023P* 2024P &
ACTIVO 93.7 89.1 152.6 235.2 61.7 82.4
Inversiones en Valores 68.9 45.3 76.5 114.4 0.0 50.1
Gubernamentales 68.9 453 76.5 114 4 0.0 50.1
Disponibilidades 1.0 20 9.4 12.2 58.7 1.5
Deudores 1.4 9.9 23.8 492 0.0 6.7
Primas 14 99 238 49 2 0.0 6.7
Otros Activos 220 31.9 429 59.4 3.0 24.2
Mobiliario y Equipo 04 54 T2 96 0.0 45
Otros Activos 111 136 171 217 00 10.0
PASIVO 33.6 311 64.7 104.2 20 16.8
Reservas Técnicas 11.7 18.3 30.3 45.0 0.0 6.9
Riesgos en Curso 11.2 10.6 13.7 18.4 0.0 4.8
Accidentes, Enfermedades y Fianzas 1.2 106 13.7 18.4 0.0 48
Obligaciones Contractuales 0.5 7.6 16.6 26.6 0.0 2.0
Reserva para Obligaciones Pendientes de Cumplir 05 14 20 2.7 0.0 20
Reserva de Riesgos Catastroficos 0.0 6.2 146 238 0.0 0.0
Acreedores 19.4 1.3 322 56.1 0.0 8.5
Agentes y Ajustadores 16.8 7.3 26.0 46.9 0.0 59
Acreedores Diversos 26 41 6.2 92 0.0 26
Otros Pasivos 1.2 1.5 22 3.2 20 14
Otros 1.2 15 22 F2 20 14
CAPITAL CONTABLE 60.1 58.0 87.9 131.0 59.7 65.6
Capital Social 85.0 1100 160.0 210.0 70.0 110.0
Superavit por Valuacion 0.3 04 04 04 0.0 04
Resultado de Ejercicios Anteriores 0.0 (25.2) (52.3) (72.4) 0.0 (25:2)
Resultado del Ejercicio (25.2) (27.1) (20.1) (7.0) (10.3) (19.5)
Superavit por Valuacion 0.3 04 04 04 0.0 04
Fuente: HR. Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG, proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 3T23 bajo un escenario base.
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Primas Emitidas 16.5 46.8 811 152 4 00 1.0
Primas de Retencion 16.5 46.8 81.1 152.4 0.0 1.0
Incremento de Reservas en Curso 11.2 18.8 216 354 0.0 (6.3)
Primas de Retencion Devengadas 5.3 28.0 59.4 117.0 0.0 7.3
Costo de Adquisicion 3.9 19.3 26.8 43.4 0.5 4.5
Comisiones a Agentes 09 1id 41 9.1 0.0 0.0
Cobertura de Exceso de Pérdida 14 6.8 97 15.2 0.5 27
Otros 1.7 13 13.0 19.1 0.0 1.8
Costo Neto de Adquisicion 3.9 15.3 26.8 43.4 0.5 4.5
Costo de Siniestralidad 36 105 204 44 7 09 6.3
Costo Neto de Siniestralidad 3.6 10.5 20.4 44.7 0.9 6.3
Utilidad (Perdida ) Técnica (2.2) 2.2 12.3 28.9 (1.4) (3.5)
Gastos Administrativos 36.8 453 470 49 5 96 18.3
Utilidad (Pérdida) de la Operacion (39.1) (43.1) (34.7) (20.7) (11.0) (21.8)
Resultado Integral del Financiamiento 34 58 79 11.3 0.7 34
Utilidad (Pérdida) antes de ISR (35.6) (37.3) (26.8) (9.4) (10.3) (18.4)
Provision ISR (10.4) (10.2) (6.7) (2.4) 0.0 1.2
Utilidad (Pérdida) Neta (25.2) (27.1) (20.1) (7.0) (10.3) (19.5)
Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG, proporcionada per la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 3T23 bajo un escenario base.
Métricas Financieras 2022 2023P* 2024P
indice de Adquisicion 23 7% 32 6% 33 0% 28 5% na 45 1%
indice de Siniestralidad 68 5% 37 7% 34 3% 38.2% na 71.8%
indice de Operacion 223.7% 94 5% 57.7% 32.3% n.a. 261.3%
indice Combinado 315.9% 164 8% 125.0% 99 0% na. 378.2%
indice de Retencién de Riesgo 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% n.a. 100.0%
indice de Pérdidas Netas 22 0% 22 5% 29 2% 29.3% na. 51.8%
Margen Bruto -13.5% 4 7% 151% 18.9% na -24 7%
ROA Promedio -40.9% -30.3% -13.8% -3.2% -59.3% -38.6%
ROE Promedio -56.4% -41 6% -20.7% -5.5% -61 9% -54 4%
Tasa Activa de Inversiones 20.0% 12 3% 12 3% 12 2% na. 13.4%
indice de Cabertura de Base de Inversion 5.2 4.5 29 29 na. 6.9
Capital a Reservas 515.6% 317 4% 290 4% 291 3% na 952 1%
indice de Cabertura de Capital de Sclvencia g2 41 3.0 29 n.a. 16.6
indice de Cobertura de Capital Minimo Pagado 50 4.8 29 29 na. 50
Fuente: HR Ratings con informacian trimestral interna y anual dictaminada por KPMG, proporcionada por la Aseguradora.
*Proyecciones realizadas desde el 3T23 bajo un escenario base.
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Flujo de Efectivo: Qualitas Salud Anual
Escenario Base (En millones de pesos) 2023P* 2024P T2
Utilidad del Ejercicio (25.2) (27.1) (20.1) (7.0) (10.3) (19.5)
Ajustes por partidas que no implican efectivo 1.7 6.6 12.0 14.7 0.0 -4.8
Cambio en Reservas Técnicas 1.7 6.6 12.0 14.7 0.0 (4.8)
Flujo Generado por Resultados -13.6 -20.5 -8.1 7.7 -10.3 -24.3
Flujo generado por Operaciones -70.7 -3.6 -34.5 -54.9 -1.0 -0.3
Cambio en inversiones en valores (68.9) 236 (31.2) (37.9) 0.0 18.8
Cambio en deudores (1.4) (8.5) (13.9) (25.3) 0.0 {h:3)
Cambio en reaseguradores y reafianzadores 09 (0.9) 0.0 00 0.0 {(1.0)
Cambio en ofros activos operativos (22.0) (10.0) (11.0) (16.5) (3.0) (2.2)
Cambio en acreedores 168 (8.1) 209 238 0.0 {(10.9)
Cambio en ofros pasivos operativos 39 02 0.7 1.0 2.0 02
Flujos Netos de Operacion -84.3 -24.0 -42.6 -47.2 -11.3 -24.6
Flujo Generado por Inversiones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Bajas de Inmuebles y Mobiliario 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pagos por disposicicion de Activos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Flujo Generado por Financiamiento 85.3 25.1 50.0 50.0 70.0 25.1
Dividendos Pagados 0.0 (0.0) 0.0 0.0 0.0 (0.0)
Aportaciones de Capital 85.0 250 50.0 50.0 70.0 25.0
Otros 0.3 01 00 00 00 0.1
Incremento o Disminucién Neta 1.0 1.02 74 28 58.7 0.4
Efectivo Al Inicio 0 1 2 9 0 1
Efectivo Al Final 1.0 2.0 9.4 12.2 58.7 1.4

Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG, proporcionada por la Aseguradora.

*Proyecciones realizadas desde el 3T23 bajo un escenario base.
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Anexo - Escenario de Estrés

Balance: Qualitas Salud Anual
Escenario de Estrés (En millones de pesos) 2022 2023P* 2024P &
ACTIVO 93.7 80.9 71.0 86.5 61.7 82.4
Inversiones en Valores 68.9 42.8 18.6 16.1 0.0 50.1
Gubernamentales 68.9 42 8 186 16.1 0.0 50.1
Disponibilidades 1.0 1.6 1.7 1.1 58.7 1.5
Deudores 1.4 7.2 144 27.6 0.0 6.7
Primas 14 72 144 276 0.0 6.7
Otros Activos 220 29.2 36.3 41.7 3.0 24.2
Mobiliario y Equipo 04 46 48 50 0.0 45
Otros Activos 111 121 13.8 14.5 00 10.0
PASIVO 33.6 32.7 43.4 65.3 20 16.8
Reservas Técnicas 11.7 17.2 21.0 29.2 0.0 6.9
Riesgos en Curso 11.2 9.8 13.2 16.8 0.0 4.8
Accidentes, Enfermedades y Fianzas 1.2 98 13.2 16.8 0.0 48
Obligaciones Contractuales 0.5 7.4 7.8 12.4 0.0 2.0
Reserva para Obligaciones Pendientes de Cumplir 05 13 1.8 2.3 0.0 20
Reserva de Riesgos Catastroficos 0.0 6.1 6.0 10.1 0.0 0.0
Acreedores 19.4 14.1 20.8 34.4 0.0 8.5
Agentes y Ajustadores 16.8 1.5 18.1 316 0.0 59
Acreedores Diversos 26 26 27 28 0.0 26
Otros Pasivos 1.2 14 1.6 1.7 20 14
Otros 1.2 14 16 17 20 14
CAPITAL CONTABLE 60.1 48.2 27.7 21.2 59.7 65.6
Capital Social 85.0 110.0 125.0 150.0 70.0 110.0
Superavit por Valuacion 0.3 04 04 04 0.0 04
Resultado de Ejercicios Anteriores 0.0 (25.2) (62.2) (97.7) 0.0 (25:2)
Resultado del Ejercicio (25.2) (37.0) (35.5) (31.4) (10.3) (19.5)
Superavit por Valuacion 0.3 04 04 04 0.0 04
Fuente: HR. Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG, proporcionada por la Aseguradora
*Proyecciones realizadas desde el 3T23 bajo un escenario de estrés.
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S.A.de C.V.
Agency

Edo. de Resultados: Qualitas Salud

Escenario de Estrés (En millones de pesos)

Qualitas Salud

Anual

2023P*

2024P

HR AAA

HR+1
PRIVADA

Instituciones Financieras
16 de agosto de 2023

Primas Emitidas 16.5 331 478 87.0 00 1.0
Primas de Retencion 16.5 331 47.8 87.0 0.0 1.0
Incremento de Reservas en Curso 11.2 240 273 329 0.0 (6.3)
Primas de Retencion Devengadas 5.3 9.1 20.4 54.1 0.0 7.3
Costo de Adquisicion 3.9 14.8 T2 29.6 0.5 4.5
Comisiones a Agentes 09 16 29 6.1 0.0 0.0
Cobertura de Exceso de Pérdida 14 6.6 6.2 11.3 0.5 27
Otros 1.7 6.6 8.1 12.2 0.0 1.8
Costo Neto de Adquisicion 3.9 14.8 17.2 29.6 0.5 4.5
Costo de Siniestralidad 36 92 143 210 09 6.3
Costo Neto de Siniestralidad 3.6 9.2 14.3 21.0 0.9 6.3
Utilidad (Perdida ) Técnica (2.2) (14.8) (11.1) 3.5 (1.4) (3.5)
Gastos Administrativos 36.8 40.8 425 478 96 18.3
Utilidad (Pérdida) de la Operacion (39.1) (55.6) {53.8) (44.3) (11.0) (21.8)
Resultado Integral del Financiamiento 34 55 21 1.8 0.7 34
Utilidad (Pérdida) antes de ISR (35.6) (50.1) (51.5) (42.5) (10.3) (18.4)
Provision ISR (10.4) (13.1) {16.0) (11.0) 0.0 1.2
Utilidad (Pérdida) Neta (25.2) (37.0) (35.5) (31.4) (10.3) (19.5)
Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG, proporcionada per la Aseguradora
*Proyecciones realizadas desde el 3T23 bajo un escenario de estrés.
Métricas Financieras 2022 2023P* 2024P
indice de Adquisicion 23 7% 44 7% 36 0% 34 0% na 45 1%
indice de Siniestralidad 68 5% 100.7% 69 9% 38.8% na 71.8%
indice de Operacion 223.7% 119.2% 88.6% 54.7% n.a. 261.3%
indice Combinado 315.9% 264 6% 194 5% 127.5% na. 378.2%
indice de Retencion de Riesgo 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% na. 100.0%
indice de Pérdidas Netas 22 0% 27.7% 29 9% 24 1% na. 51.8%
Margen Bruto -13.5% -44 9% -23.2% 4 1% na -24 7%
ROA Promedio -40.9% -42 1% -45 4% -36.5% -59.3% -38.6%
ROE Promedio -56.4% -59 6% -86 6% -108.1% -61 9% -54 4%
Tasa Activa de Inversiones 20.0% 12 2% 12 0% 11.9% na. 13.4%
indice de Cabertura de Base de Inversion 5.2 29 24 22 na. 6.9
Capital a Reservas 515.6% 279 7% 131 7% 72 8% na 952 1%
indice de Cabertura de Capital de Sclvencia g2 3.3 28 25 n.a. 16.6
indice de Cobertura de Capital Minimo Pagado 50 4.3 LB 16 na. 50
Fuente: HR Ratings con informacian trimestral interna y anual dictaminada por KPMG, proporcionada por la Aseguradora
*Proyecciones realizadas desde el 3T23 bajo un escenario de estrés.
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HR AAA

credit  Qualitas Salud HR+1
Rating o RIVA
Agency S.A.de C.V. Instituciones Financieras

16 de agosto de 2023

Flujo de Efectivo: Qualitas Salud Anual
Escenario de Estrés (En millones de pesos) 2023P* 2024P T2
Utilidad del Ejercicio (25.2) (37.0) (35.5) (31.4) (10.3) (19.5)
Ajustes por partidas que no implican efectivo 1.7 5.6 3.8 8.2 0.0 -4.8
Cambio en Reservas Técnicas 1.7 56 38 8.2 0.0 (4.8)
Flujo Generado por Resultados -13.6 -31.4 -31.8 -23.3 -10.3 -24.3
Flujo generado por Operaciones -70.7 7.0 16.8 -2.3 -1.0 -0.3
Cambio en inversiones en valores (68.9) 261 242 25 0.0 18.8
Cambio en deudores (1.4) (5.9) (7.2) (13.1) 0.0 {h:3)
Cambio en reaseguradores y reafianzadores 09 (0.9) 0.0 00 0.0 {(1.0)
Cambio en ofros activos operativos (22.0) (7.2) (7.1) (5.4) (3.0) (2.2)
Cambio en acreedores 168 (5.3) 6.7 136 0.0 {(10.9)
Cambio en ofros pasivos operativos 39 02 02 01 2.0 02
Flujos Netos de Operacion -84.3 -24.4 -15.0 -25.5 -11.3 -24.6
Flujo Generado por Inversiones 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Bajas de Inmuebles y Mobiliario 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pagos por disposicicion de Activos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Flujo Generado por Financiamiento 85.3 25.1 15.0 25.0 70.0 25.1
Dividendos Pagados 0.0 (0.0) 0.0 0.0 0.0 (0.0)
Aportaciones de Capital 85.0 250 15.0 250 70.0 25.0
Otros 0.3 01 00 00 00 0.1
Incremento o Disminucién Neta 1.0 0.63 0.0 -0.5 58.7 0.4
Efectivo Al Inicio 0 1 2 2 0 1
Efectivo Al Final 1.0 1.6 1.7 1.1 58.7 1.4

Fuente: HR Ratings con informacidn trimestral interna y anual dictaminada por KPMG, proporcionada por la Aseguradora

*Proyecciones realizadas desde el 3T23 bajo un escenario de estrés.

Hoja 18 de 21

Twitter: @HRRATINGS



HR AAA

credit  Qualitas Salud _HR#1
Eggggy S.A.de C.V. Instituciones Financieras

16 de agosto de 2023

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

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

indice de Siniestralidad. Costo Neto de Siniestralidad 12m / Primas Devengadas 12m.

indice de Operacién. (Gastos de Administracié6n 12m + Remuneraciones y
Prestaciones 12m + Depreciacion y Amortizacién 12m) / Primas Emitidas 12m.

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

indice de Recuperacion 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.

Razon 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 Operacion.
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credit  Qualitas Salud
Raling g dec.v.
Agency

HR AAA

HR+1

PRIVADA
Instituciones Financieras
16 de agosto de 2023

HR Ratings Contactos Direccion

Presidencia del Consejo de Administracion y Direccién General

Presidente del Consejo de Administracion

Alberto |. Ramos +52 55 1500 3130
alberto.ramos@hrratings.com

Director General

+52 55 8647 3845
pedro.latapi@hrratings.com

Pedro Latapi

Vicepresidente del Consejo de Administracion

Anibal Habeica +52 55 1500 3130

anibal.habeica@hrratings.com

Analisis

Direccion General de Analisis / Analisis Econémico

+52 55 1500 3133
felix.boni@hrratings.com

Felix Boni

+52 181 8187 9309
rogelio.arguelles@hrratings.com

Rogelio Arglelles

+52 55 1500 3139
ricardo.gallegos@hrratings.com

Ricardo Gallegos

FP Estructuradas / Infraestructura

+52 55 1500 3143
roberto.ballinez@hrratings.com

Roberto Ballinez

FP Quirografarias / Deuda Soberana

+52 55 1500 3147
alvaro.rodriguez@hrratings.com

Alvaro Rodriguez

Instituciones Financieras / ABS

Angel Garcia +52 55 1253 6549
angel.garcia@hrratings.com

Roberto Soto +52 55 1500 3148
roberto.soto@hrratings.com

Corporativos / ABS

Heinz Cederborg +52 55 8647 3834

heinz.cederborg@hrratings.com
Sustainable Impact / ESG

+52 55 1253 6545
luisa.adame@bhrratings.com

Luisa Adame

Regulacion

Direccion General de Cumplimiento

+52 55 1500 0761
alejandra.medina@hrratings.com

Alejandra Medina

+52 55 8647 3810
jose.gonzalez@hrratings.com

José Gonzalez

Negocios

Operaciones

Direccién de Desarrollo de Negocios

+52 55 1500 0765
veronica.cordero@hrratings.com

Verénica Cordero

Luis Miranda +52 52 1500 3146
luis.miranda@hrratings.com
Carmen Oyoque +52 55 5105 6746

carmen.oyoque@hrratings.com

Direccién de Operaciones

+52 55 1500 0769
odette.rivas@hrratings.com

Odette Rivas
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PRIVADA
Instituciones Financieras
16 de agosto de 2023

México: Guillermo Gonzélez Camarena No. 1200, Piso 10, Colonia Centro de Ciudad Santa Fe, Del. Alvaro Obregén, C.P. 01210, Ciudad de México. Tel. +52 (55) 15 00 31 30
Estados Unidos: 2990 Ponce de Leon Boulevard, Suite 401, Coral Gables, FL 33134. Tel. +1 (786) 464 0500

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

propia institucion calificadora:

Criterios Generales Metodolégicos (México), Enero 2023

ADENDUM - Metodologia de Calificacion para Instituciones de Seguros (México), Mayo 2017

Para mayor informacion con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar https://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

HR AA+ / Perspectiva Estable / HR1

Fecha de ultima accion de calificacion

12 de agosto de 2022

Periodo que abarca la informacion financiera utilizada por HR Ratings para el
otorgamiento de la presente calificacién.

1T22 - 2723

Relacion de fuentes de informacion utilizadas, incluyendo las proporcionadas por
terceras personas

HR Ratings con informacion trimestral interna y anual dictaminada por KPMG
proporcionada por la Aseguradora

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas
por HR Ratings (en su caso).

Calificaciéon para Quadlitas Controladora en escala global de LP de BBB- con
Perspectiva Estable, otorgada por Fitch Ratings el 22 de diciembre de 2022.
Callificaciéon para Qualitas Compariia de Seguros en escala local de AAA(mex) con

Perspectiva Estable, otorgada por Fitch Ratings el 22 de diciembre de 2022.

HR Ratings considerd al otorgar la calificacion 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 institucion calificadora de valores autorizada por la Comisiéon 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 cldusula (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 prestacion 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 suspension del mantenimiento de una calificacion, (iii) la estructura y proceso de
votacion de nuestro Comité de Analisis 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, inversiéon u operacion, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad
con las metodologias de calificacion 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 informacion y no es responsable de cualquier error u omision o por los resultados obtenidos por el uso de esa informacién.
La mayoria de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings han pagado una cuota de calificacién 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 afectara, 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 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 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 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 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 (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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