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Resumen

El 26 de marzo de 2020, bajamos nuestras calificaciones soberanas de largo plazo en moneda
localy extranjera a 'BBB+'de'A-'y a'BBB' de 'BBB+', respectivamente, de México. Prevemos
un impacto pronunciado a la economia mexicana derivado de la combinacion de shocks del
COVID-19 —en México y Estados Unidos-y de la caida en los precios internacionales del
petréleo.

Como resultado, bajamos las calificaciones en escala global de cinco aseguradoras mexicanas,

ya que se encuentran topadas por el soberano. Ademas, bajamos la calificacion de la
reaseguradora cautiva de PEMEX con sede en Suiza, Kot Insurance, en linea con la calificacion
de su matriz en moneda local, que también refleja la del soberano. Por otro lado, revisamos la
perspectiva de Quélitas Compania de Seguros a estable de positiva. También bajamos las
calificaciones en escala nacional de Seguros Afirmey las colocamos en Revision Especial
negativa, tras accion similar sobre las subsidiarias operativas de Grupo Afirme.

Confirmamos nuestras calificaciones de TMX'y AIGMX porque, en nuestra opinién, el soberano
no limita sus calificaciones. La calificacion de solidez financiera de TMX esta respaldada por
una garantia incondicional e irrevocable provista por su controladora japonesa, Tokio Marine

Nichido and Fire Insurance Co. Ltd. (TMNF). AIGMX pasa nuestro escenario de prueba de estrés
para calificar una entidad por encima del soberano dada su sélida posicion de efectivoy su baja

exposicion a bonos soberanos.

Confirmamos nuestras calificaciones en escala nacional de 'mxAAA' de AIGMX, AZMX, AXA
Seguros, ChubbMX, GNP, y TMX.

Las companias a las que bajamos su calificacion tienen perspectiva negativa en sus
calificaciones en escala global. Ademas, confirmamos las calificaciones y perspectivas en
escala nacional de 20 aseguradoras mexicanas.

Accion de Calificacion

El 27 de marzo de 2020, S&P Global Ratings bajé en un nivel (notch) sus calificaciones en escala
global de largo plazo de las siguientes entidades, en linea con la baja de calificacion de México:

— AXASeguros S.A. de C.V. (AXA Seguros) y SOMPO Seguros México, S.A. de C.V. (Sompo México) a

IA_I de IAI;
Chubb Seguros México S.A. (ChubbMX) a 'BBB+'de 'A-',y
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— Allianz México Compania de Seguros S.A. (AZMX), y Grupo Nacional Provincial S.A.B. (GNP) a
'BBB' de 'BBB+".

También bajamos las calificaciones de largo plazo en escala global de Kot Insurance Co. A.G. (Kot)
a'BBB+'de'A-'tras la baja de las calificaciones crediticias de emisor en moneda local de
Petréleos Mexicanos (PEMEX: moneda local BBB+/Negativa/--; moneda extranjera:
BBB/Negativa/--). Asi, la perspectiva de Kot es negativa, en linea con la de México.

Confirmamos nuestras calificaciones de largo plazo en escala global de Qualitas Controladora
S.A.B.de C.V. (QualCon) de 'BB+'y de Qualitas Insurance Co. (QIC) de ‘BBB-'y revisamos la
perspectiva de estas calificaciones a negativa de positiva tras la baja del soberano. De manera
similar, revisamos la perspectiva a estable de positiva de las calificaciones en escala nacional -
CaVal- de Quélitas Compania de Seguros, S.A. de C.V. y Subsidiarias (Quéalitas).

También confirmamos nuestras calificaciones de largo plazo en escala global de 'A+' de Tokio
Marine Compania de Seguros S.A. de C.V. (TMX) y de 'A-' de AlG Seguros México, S.A. de C.V.
(AIGMX) para reflejar que la calificacion soberana no limita sus calificaciones. La perspectiva de
TMX sigue siendo positivay la perspectiva de AlG, estable.

Por otro lado, revisamos a la baja las calificaciones en escala nacional -CaVal- de Seguros Afirme
S.A.de C.V. (Seguros Afirme) a ‘mxA-" de ‘mxA’y las colocamos en nuestro listado de Revision
Especial (CreditWatch) con implicaciones Negativas tras la accién similar sobre las subsidiarias
operativas de Grupo Afirme.

Asimismo, confirmamos nuestras calificaciones en escala nacional de 20 aseguradoras. La
perspectiva de dichas calificaciones en escala nacional se mantiene estable. Vea lista de
calificaciones al final.

Perspectiva

La perspectiva negativa de las calificaciones en escala global de AZMX, AXA Seguros, ChubbMX|,
GNP, Sompo México, QualCoy QIC refleja la de las calificaciones soberanas de largo plazo en
moneda local y extranjera de México. La perspectiva negativa de Kot refleja la de su matriz
PEMEX, que a su vez refleja la perspectiva de calificacion en moneda local del soberano. Por lo
tanto, podriamos bajar las calificaciones de estas aseguradoras como resultado de una accion
similar sobre el soberano.

La perspectiva negativa del soberano refleja los riesgos de otra baja de calificacion durante los
siguientes 12 a 24 meses, debido a unairregular o ineficaz ejecucion de politicas que debiliten
potencialmente las finanzas publicas, o debido a mayores pasivos contingentes fuera del
presupuesto.

La perspectiva estable de las calificaciones en escala global de AIGMX refleja su proteccion de
dos niveles (de un méaximo de cuatro) entre su calificacion y la calificacién en moneda extranjera
de México. También incorpora nuestra expectativa de que sus altos niveles de capitalizacion y
liquidez le permitiran resistir un escenario de incumplimiento soberano sobre deuda tanto en
moneda extranjera como local en los proximos 12 a 18 meses, de acuerdo con nuestro escenario
de prueba de estrés ante un incumplimiento soberano.

La perspectiva positiva de Tokio Marine México refleja la misma de su garante, TMNF, que a su vez
refleja la perspectiva de Japén. Por lo tanto, un movimiento en las calificaciones de este tltimo
desencadenaria la misma accién sobre la filial mexicana.

La perspectiva estable de la escala nacional de AZMXy GNP refleja que los calificamos al mismo
nivel de nuestra calificacion en escala nacional 'mxAAA' para México, considerando nuestras
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tablas de correlacién actuales para el pais, ya que sus perfiles de crédito individual (SACP por sus
siglas en inglés para stand-alone credit profile) estan por encima de la calificacion soberana en
moneda extranjera.

La perspectiva estable de las calificaciones en escala nacional de AIGMX, AXA México, TMXy
ChubbMXrefleja la proteccion de al menos un nivel en nuestra tabla de correlacion de
calificaciones en escala nacional.

La colocacion de Seguros Afirme en nuestro listado de revision especial CreditWatch con
implicaciones negativas refleja la misma accion que tomamos sobre las calificaciones en escala
nacional de las subsidiarias operativas de Grupo Afirme. Dichas calificaciones reflejan las
mayores ponderaciones de riesgo que aplicamos para estimar nuestro indice de capital ajustado
por riesgo (RAC, por sus siglas en inglés) para instituciones financieras, que se relacionan con un
mayor riesgo econdémico para el Analisis de Riesgos de la Industria Bancaria por Pais (BICRA, por
sus siglas en inglés). Por lo tanto, un movimiento en el perfil crediticio del grupo tendria el mismo
resultado en las calificaciones de Seguros Afirme.

Revisamos la perspectiva de Quélitas a estable de positiva, lo que refleja las presiones que podria
afrontar la compania asociadas con el deterioro de la calidad crediticia de México. La perspectiva
estable refleja que la calificacion de Quélitas no se veria afectada de forma inmediata si la
calificacion de México bajara un nivel adicional en los proximos 12 a 24 meses, siempre que la
compania mantenga sus factores de calificacion actuales. Lo anterior, dada nuestra expectativa
de que su base de capital, que se ha fortalecido en anos recientes por su fuerte generacion de
utilidades, seréa suficiente para hacer frente al entorno retador que prevemos para México en el
siguiente anoy que reflejamos en nuestra perspectiva negativa de la calificacion soberana.

Dado que los riesgos estan firmemente al alza derivado de la propagacion del coronavirus,
mantendremos estrecha vigilancia sobre los potenciales impactos para cada una de las
aseguradoras que calificamos.

Escenario positivo

Podriamos revisar a estable de negativa las perspectivas de las calificaciones en escala global si
tomamos la misma accion sobre la perspectiva de las calificaciones soberanas de México. Sin
embargo, consideramos que esto es poco probable.

Fundamento

El 26 de marzo, bajamos la calificacion de México, ya que prevemos prevemos un impacto
pronunciado sobre la economia mexicana derivado de la combinacion de shocks del COVID-19 -en
Méxicoy en Estados Unidos, su principal socio comercial-y de la caida en los precios
internacionales del petréleo. En consecuencia, bajamos nuestras calificaciones de AXA Seguros,
Sompo México, ChubbMX, AZMXy GNP, cuyas calificaciones estan limitadas por la calificacion
soberana en moneda extranjera. Estas aseguradoras operan Gnicamente en México, y sus
carteras de inversion tienen una porcion significativa de deuda soberana.

Al mismo tiempo, confirmamos nuestras calificaciones de TMXy AIGMX, ambas calificadas por
encima del soberano. Para confirmar las calificaciones de TMX, nos basamos en su estatus de
grupo como subsidiaria altamente estratégica para su matriz, Tokio Marine & Nichido Fire
Insurance Co. Ltd. (TMNF; A+/Positiva/A-1), mientras para AIGMX, consideramos que es capaz de
soportar un escenario de incumplimiento soberano en moneda extranjeray local. También
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confirmamos nuestras calificaciones de QualCo y QIC, dado que nuestras calificaciones en
moneda extranjera de México ahora las limitan.

Las calificaciones de México reflejan tanto las fortalezas como las debilidades de su democracia,
que ha generado estabilidad politicay cambios regulares de gobierno en las Gltimas dos décadas.
Esto, sin embargo, no ha detonado dinamismo econdémico en comparacion con otros mercados
emergentes ni ha mejorado la seguridad publica. En nuestra opinion, los pronunciados shocks por
el COVID-19y por el precio del petréleo, agravan el ya bajo crecimiento de México. La baja de
calificacion refleja la revision de nuestras expectativas de que el crecimiento real del PIB per
capita se mantendra por debajo del de sus pares que tienen un nivel similar de desarrollo
econémico. Estimamos un segundo ano de contraccion econémica en 2020, asi como una
recuperacion solamente moderada posteriormente.

De acuerdo con nuestra metodologia de calificacion de grupo, podemos calificar companias
subsidiarias de seguros altamente estratégicas en hasta dos niveles por encima de la calificacion
soberana en moneda extranjera, mientras que las subsidiarias estratégicamente importantes
estan topadas por la calificacion soberana en moneda extranjera. Por lo tanto, nuestras
calificaciones en moneda extranjera de largo y corto plazo, de ‘BBB’y ‘A-27, respectivamente, de
México son el punto de referencia para la calidad crediticia de subsidiarias de grupos de seguros
internacionales, como AXA Seguros y Sompo México. En el caso de AZMX, que consideramos una
subsidiaria estratégicamente importante, limitamos las calificaciones por la calificacion soberana
en moneda extranjera. Aunque consideramos que AIGMX es una subsidiaria estratégicamente
importante, su calificacion esté por encima de la calificacion soberana en moneda extranjeray en
el mismo nivel de SACP, ya que consideramos que resistiria un escenario de estrés soberano en
moneda extranjeray local.

Del mismo modo, ChubbMX es una subsidiaria estratégicamente importante, que si pasa nuestro
escenario de incumplimiento soberano en moneda extranjera. Sin embargo, no pasa el escenario
de incumplimiento en moneda local, por lo que limitamos su calificacion en moneda local a la
calificacion de largo plazo en moneda local de 'BBB+' de México.

Nuestras calificaciones de fortaleza financieray nuestra perspectiva en Tokio Marine México
reflejan la garantia irrevocable e incondicional de TMNF. El acuerdo de respaldo explicito cumple
con todas las condiciones de nuestros criterios de garantia. Por lo tanto, igualamos nuestra
calificacion de solidez financiera de la subsidiaria mexicana a la del garante.

Las calificacionesy la perspectiva de Kot, la reaseguradora cautiva con sede en Suiza de PEMEX
(entidad relacionada con el gobierno) estan directamente vinculadas a las de la empresa estatal,
que a su vez refleja la calificacion soberana en moneda local.

En el caso de GNP, que no se beneficia de respaldo externo, limitamos las calificaciones en escala
global a la calificacion soberana en moneda extranjera.

Las calificaciones de Qualitas, QualCo y QIC reflejan nuestra vision de los fundamentos crediticios
del grupo, que estan restringidos por el soberano. Por lo tanto, las calificaciones también estan
limitadas por las de México. Las calificaciones de Qualco y QIC estan subordinadas a nuestras
opiniones sobre su grupo, por lo que se ven afectadas en tandem, aunque las calificaciones de
ellas son inferiores a las de México.

Las calificaciones en escala nacional de 'mxAAA' de AZMXy GNP se derivan de que elegimos la
opcion superior ((MxAAA’ 0 ‘mxA+’) en nuestra tabla de correlacion de calificaciones de escala
nacional. Consideramos que AZMX mantendra su fuerte nivel de capitalizacién con fuentes de
ingresos bien diversificadas, y que GNP seguira siendo el principal participante en el mercado
mexicano con buena rentabilidad.
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En el caso de AIGMX, AXA Seguros, ChubbMXy TMX, la confirmacion de las calificaciones en
escala nacional 'mxAAA' refleja su solida calidad crediticiay su respaldo grupal.

Las calificaciones de Seguros Afirme reflejan su estatus como subsidiaria fundamental para
Afirme Grupo Financiero, de forma que las calificaciones de la aseguradora se igualan al perfil
crediticio del grupo.

Aunque no esperamos que el impacto de COVID-19 conduzca a un evento de capital para estas
aseguradoras, la combinacion de condiciones de mercado adversas —-tales como la falta de
crecimiento economico, iliquidez de mercado, tasas de interés mas bajas y depreciacion de la
moneda- podria generar margenes mas estrechos, contraccion de negocios y afectar las
ganancias, lo que deterioraria la calidad crediticia de las aseguradoras. Actualmente,
pronosticamos que el efecto de las medidas para detener la propagacion de COVID-19 conduciria
aunarecesion global este ano. Aligual que en China, las restricciones podrian levantarse mas
lentamente de lo que se penso originalmente, ya que persisten los problemas de salud publica.
Esto podria afectar la calidad crediticia de las aseguradoras.

De tal manera, consideramos que las aseguradoras con elevadas concentraciones en lineas de
negocios con una importante exposicion a riesgos cambiarios y sectores productivos mas
sensibles al ciclo econdémico observaran una caida pronunciada en sus volimenes de negocio. De
igual manera, companias con poca flexibilidad para establecer preciosy generar utilidades, con
una elevada dependencia de productos financieros, y con bases de capital poco robustas, podrian
observar una alta volatilidad en su capital y utilidades.

Las calificaciones de FyC Atlas y Dorama incorporan nuestra opinion de un nicho méas sensible al
riesgo del pais y naturaleza del nicho, asi como sus relativamente bajos niveles de capital. Por lo
que consideramos que son mas susceptibles a un deterioro de su patrimonio ante eventos
extraordinarios. No obstante, medidas contraciclicas para estimular la economia, que
tipicamente incluyen proyectos de inversion en infraestructura, podrian favorecer al sector de
garantias, de ser este el caso para México.
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Lista de calificaciones

De

AIG Seguros México, S.A.de C.V.

Calificacion de solidez financiera

Escala global

A-/Estable/--

A-/Estable/--

Escala Nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Allianz Mexico Compania de Seguros S.A.

Calificacion de solidez financiera

Escala global

BBB/Negativa/--

BBB+/Negativa/--

Escala Nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala global

BBB/Negativa/--

BBB+/Negativa/--

Escala Nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

AXA Seguros S.A.de C.V.

Calificacion de solidez financiera

Escala global

A-/Negativa/--

A/Negativa/--

Escala Nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala global

A-/Negativa/--

A/Negativa/--

Escala Nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Chubb Seguros México, S.A.

Calificacion de solidez financiera

Escala global

BBB+/Negativa/--

A-/Negativa/--

Escala Nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala Nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Grupo Nacional Provincial. S.A.B.

Calificacion de solidez financiera

Escala global

BBB/Negativa/--

BBB+/Negativa/--

Escala Nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala global

BBB/Negativa/--

BBB+/Negativa/--

Escala Nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Kot Insurance Company A.G.

Calificacion de solidez financiera

Escala global

BBB+/Negativa/--

A-/Negativa/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala global

BBB+/Negativa/--

A-/Negativa/--

SOMPO Seguros Mexico, S.A.de C.V.

Calificacion de solidez financiera

Escala global

S&P Global Ratings
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Tokio Marine Compania de Seguros, S.A.

deC.V.

Calificacion de solidez financiera

Escala global

A+/Positiva/--

A+/Positiva/--

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

AXA Salud. S.A.de C.V.

Calificacion de solidez financiera

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Citibanamex Pensiones, S.A. de C.V.
Integrante del Grupo Financiero
Citibanamex

Calificacion de solidez financiera

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Citibanamex Seguros, S.A. de C.V.
Integrante del Grupo Financiero
Citibanamex

Calificacion de solidez financiera

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Zurich Santander Seguros Mexico, S.A.

Calificacion de solidez financiera

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

HDI Seguros, S.A. de C.V.

Calificacion de solidez financiera

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

MetLife Mas, S.A.de C.V.

Calificacion de solidez financiera

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

MetLife México, S.A.

Calificacion de solidez financiera

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

MetLife Pensiones México, S.A.

Calificacion de solidez financiera

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--
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Seguros Afirme S.A. de C.V.

Calificacion de solidez financiera

Escala nacional

mxA-/Rev.Esp.Negativa/--

mxA/Negativa/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala nacional

mxA-/Rev.Esp.Negativa/mxA-2

mxA/Negativa/mxA-1

Seguros Atlas, S.A.

Calificacion de solidez financiera

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Seguros Inbursa, S.A.

Calificacion de solidez financiera

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Swiss Re Corporate Solutions Mexico
Seguros S.A.de C.V.

Calificacion de solidez financiera

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala nacional

mxAAA/Estable/--

mxAAA/Estable/--

Qualitas Controladora S.A.B. de C.V.

Calificacion crediticia de emisor

Escala global

BB+/Negativa/--

BB+/Positiva/--

Qualitas Insurance Compan

Calificacion de solidez financiera

Escala global

BBB-/Negativa/--

BBB-/Positiva/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala global

BBB-/Negativa/--

BBB-/Positiva/--

Qualitas Compania de Seguros, S.A. de
C.V.y Subsidiarias

Calificacion de solidez financiera

Escala nacional

mxAA+/Estable/--

mxAA+/Positiva/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala nacional

mxAA+/Estable/mxA-1+

mxAA+/Positiva/mxA-1+

Fianzasy Cauciones Atlas, S.A.

Calificacion de solidez financiera

Escala nacional

mxAA+/Estable/--

mxAA+/Estable/--

Calificacion crediticia de emisor

Escala nacional

mxAA+/Estable/--

mxAA+/Estable/--

Dorama, Institucién de Garantias, S.A.

Calificacion de solidez financiera

Escala nacional

S&P Global Ratings
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Criterios y Articulos Relacionados
Criterios

— Calificaciones por arriba del soberano — Calificaciones de empresas y gobiernos: Metodologia y
Supuestos, 19 de noviembre de 2013.

— Requerimientos de capital para aseguradoras de crédito bajo el modelo de suficiencia de
capital de Standard & Poor's, 6 de diciembre de 2013.

— Metodologia de calificaciones de grupo, 1 de julio de 2019.

— Uso del listado de Revision Especial (CreditWatch) y Perspectivas, 14 de septiembre de 2009.

— Metodologiay supuestos refinados para analizar la suficiencia de capital de aseguradoras
utilizando el modelo de capital de seguros basado en riesgo, 7 de junio de 2010.

— Metodologia para calificar aseguradoras, 1 de julio de 2019.

— Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 25 de junio de 2018.

— Criterios de Garantia, 21 de octubre de 2016

Articulos Relacionados

— Descripcion general del Proceso de Calificacion Crediticia.

— MEXICO - Definiciones de calificacion en Escala CaVal (Nacional).

— S&P Global Ratings toma acciones de calificacién en 72 instituciones financieras mexicanas
tras baja de calificaciones de México v los crecientes riesgos econdmicos para el sector, 26 de
marzo de 2020.

— S&P Global Ratings baja calificacion soberana de México en moneda extranjera a 'BBB'y en
moneda local a 'BBB+' por impacto en tendencia de crecimiento; la perspectiva es negativa, 26
de marzo de 2020.

— Sélido nivel de capitaly liguidez de las aseguradoras mexicanas ayudan a contrarrestar el
impacto del brote de COVID-19, 24 de marzo de 2020.

— Actualizaciéon macroecondmica global, 24 de marzo: Un duro golpe al crecimiento econdmico
mundial, 24 de marzo de 2020.

— S&P Global Ratings revisa perspectiva en escala global de AIG Seguros México a estable;
confirma calificaciones en escala global de 'A-'y nacional de 'mxAAA', 16 de diciembre de 2019.

— S&P Global Ratings baja calificaciones a 'BBB+' de 'A-' de Allianz México Compania de Seguros
por actualizacion de criterios; la perspectiva se mantiene negativa, 26 de agosto de 2019.

— S&P Global Ratings sube calificaciones en escala global y confirma calificaciones en escala
nacional de AXA Seguros por mayor relevancia estratégica para AXA Group, 23 de octubre de
2019.

— S&P Global Ratings confirma calificaciones en escala nacional y asigna calificacion de solidez
financiera de 'A-'"a Chubb Seguros México, 5 de noviembre de 2019.

— S&P Global Ratings confirma calificaciones de 'BBB+'y 'mxAAA' de Grupo Nacional Provincial,
la perspectiva en escala global se mantiene negativa, 30 de enero de 2020.

— S&P Global Ratings confirma calificaciones de solidez financiera en escala global y nacional de
Tokio Marine Compania de Seguros tras revision de criterios, 13 de noviembre de 2019.

— S&P Global Ratings revisa perspectiva a negativa de estable de siete aseguradoras mexicanas
tras accion similar sobre el soberano; confirma calificaciones, 4 de marzo de 2019.
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— S&P Global Ratings confirma calificaciones de Citibanamex Seguros y Citibanamex Pensiones
tras actualizacion de criterios; la perspectiva es estable, 6 de diciembre de 2019.

— S&P Global Ratings confirma calificacién de solidez financiera de 'mxAAA' de Zurich Santander
Seguros México: la perspectiva es estable, 17 de diciembre de 2019.

— S&P Global Ratings confirma calificacion de solidez financiera de ‘mxAAA’ de HDI Seguros: la
perspectiva se mantiene estable, 19 de noviembre de 2019.

— S&P Global Ratings confirma calificaciones de ‘mxAAA’ de MetLife México y de MetLife Mas
tras actualizacion de criterios; la perspectiva es estable, 20 de diciembre de 2019.

— S&P Global Ratings confirma calificacion de ‘mxAAA’ de MetLife Pensiones tras actualizacion
de criterios: la perspectiva es estable, 20 de diciembre de 2019.

— S&P Global Ratings confirma calificaciones de Seguros Afirme tras actualizacion de criterios; la
perspectiva se mantiene negativa, 3 de diciembre de 2019.

— S&P Global Ratings confirma calificaciones de ‘mxAAA’ de Seguros Atlas: la perspectiva es
estable, 30 de agosto de 2019.

— S&P Global Ratings confirma calificaciones de ‘mxAAA’ de Seguros Inbursa; la perspectiva es
estable, 5 de noviembre de 2019.

— S&P Global Ratings confirma calificaciones de Swiss Re Corporate Solutions México Seguros
tras actualizacién de criterios; la perspectiva se mantiene estable, 20 de diciembre de 2019.

— S&P Global Ratings revisa perspectiva a positiva de Quélitas por perfil de riesgo financiero mas
fuerte; confirma calificaciones, 16 de enero de 2020.

— S&P Global Ratings confirma calificaciones de ‘mxAA+’ de Fianzas y Cauciones Atlas tras
actualizacion de criterios: la perspectiva es estable, 6 de diciembre de 2019.

— S&P Global Ratings confirma calificacion de solidez financiera en escala nacional de 'mxAA+'
de Dorama: la perspectiva es estable, 9 de octubre de 2019.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar
nuestra opinién sobre factores de calificacién importantes, tienen significados especificos que se les
atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con los mismos. Consulte los criterios
de calificacién en www.standardandpoors.com para obtener mds informacién. Toda la informacién sobre
calificaciones esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliq.com. Todas las
calificaciones afectadas por esta accién de calificacién se pueden encontrar en el sitio web piblico de
S&P Global Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de bisqueda de Calificaciones
ubicado en la columna de la izquierda.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacion financiera al 31 de diciembre de 2019.

2) La calificacion se basa en informacién proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus
agentes y asesores. Tal informacion puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la
transaccion, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emision,
prospecto de colocacion, estados financieros anuales auditados y trimestrales, estadisticas
operativas —en su caso, incluyendo también aquellas de las companias controladoras-, informacion
prospectiva —por ejemplo, proyecciones financieras-; informes anuales, informacion sobre las
caracteristicas del mercado, informacion legal relacionada, informacién proveniente de las
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entrevistas con la direccion e informacion de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBV, Bolsa
Mexicana de Valores, CNSF, Banco de México, FMI, BIS.

La calificacion se basa en informacidn proporcionada con anterioridad a la fecha de este
comunicado de prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacion
adicional, podria resultar en una modificacién de la calificacién citada.

3) La informacion regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en
relacion con una fecha especifica, y esta vigente a la fecha de la Accién de Calificacion Crediticia
que se haya publicado mas recientemente. S&P Global Ratings actualiza la informacion regulatoria
para una determinada Calificacion Crediticia a fin de incluir los cambios en tal informacion
solamente cuando se publica la siguiente Accion de Calificacion Crediticia. Por consiguiente, la
informacién regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran
ocurrir durante el periodo posterior a la publicacion de tal informacion regulatoria pero que de otra
manera no estan asociados con una Accion de Calificacion Crediticia.

S&P Global Ratings

27 de marzo de 2020

11



Comunicado de prensa: S&P Global Ratings baja calificaciones de siete aseguradoras mexicanas tras accioén similar sobre el soberano;
perspectivas negativas sobre ocho aseguradoras

Copyright © 2020 por Standard & Poor’s Financial Services LLC. Todos los derechos reservados.

Ningtn contenido (incluyendo calificaciones, anélisis e informacion crediticia relacionada, valuaciones, modelos, software u otra aplicacién o resultado derivado del
mismo) o cualquier parte aqui indicada (Contenido) puede ser modificada, revertida, reproducida o distribuida en forma alguna y/o por medio alguno, ni almacenada en una
base de datos o sistema de recuperacion de informacion, sin permiso previo por escrito de Standard & Poor’s Financial Services LLC o sus filiales (conjuntamente
denominadas S&P). El Contenido no debe usarse para ningtn propésito ilegal o no autorizado. S&P'y todos sus proveedores, asi como sus directivos, funcionarios,
accionistas, empleados o agentes (en general las Partes S&P) no garantizan la exactitud, integridad, oportunidad o disponibilidad del Contenido. Las Partes S&P no son
responsables de errores u omisiones (por negligencia o cualquier otra causa), independientemente de su causa, de los resultados obtenidos a partir del uso del Contenido
o de la seguridad o mantenimiento de cualquier informacion ingresada por el usuario. EL Contenido se ofrece sobre una base “como esta”. LAS PARTES S&P DENIEGAN
TODAS Y CUALESQUIER GARANTIAS EXPLICITAS O IMPLICITAS, INCLUYENDO, PERO SIN LIMITACION DE, CUALESQUIER GARANTIA DE COMERCIALIZACION O ADECUACION
PARA UN PROPOSITO O USO EN PARTICULAR, DE AUSENCIA DE DEFECTOS, DE ERRORES O DEFECTOS EN EL SOFTWARE, DE INTERRUPCION EN EL FUNCIONAMIENTO
DEL CONTENIDO O DE OPERACION DEL CONTENIDO CON CUALQUIER CONFIGURACION DE SOFTWARE O HARDWARE. En ninglin caso, las Partes S&P seran sujetos de
demanda por terceros derivada de danos, costos, gastos, comisiones legales o pérdidas (incluyendo, sin limitacién, pérdidas de ingresos o de ganancias y costos de
oportunidad o pérdidas causadas por negligencia) directos, indirectos, incidentales, punitivos, compensatorios, ejemplares, especiales o consecuenciales en conexién con
cualesquier uso del Contenido incluso si se advirti6 de la posibilidad de tales danos.

Los analisis crediticios relacionados y otros, incluyendo las calificaciones, y las declaraciones en el Contenido, son opiniones a la fecha en que se expresany no
declaraciones de hecho. Las opiniones, analisis y decisiones de reconocimiento de calificaciones (como tal término se describe mas abajo) de S&P no constituyen
recomendaciones para comprar, retener o vender ningln instrumento o para tomar decision de inversion alguna, y no se refieren a la conveniencia de ningtin instrumento o
titulo-valor. S&P no asume obligacion para actualizar el Contenido tras su publicacion en cualquier forma o formato. No debe dependerse del Contenido y éste no es
sustituto de la capacidad, juicio y experiencia del usuario, de su administracion, empleados, asesores y/o clientes al realizar inversiones y tomar otras decisiones de
negocio. S&P no actla como fiduciario o asesor de inversiones excepto donde esté registrado como tal. Aunque S&P ha obtenido informacién de fuentes que considera
confiables, no realiza labores de auditoria ni asume la tarea de revision o verificacién independiente de la informacion que recibe.

En la medida en que las autoridades regulatorias permitan a una agencia calificadora reconocer en una jurisdiccion una calificacion emitida en otra jurisdiccion para fines
regulatorios determinados, S&P se reserva el derecho de asignar, retirar o suspender tal reconocimiento en cualquier momento y a su sola discrecion. Las Partes S&P no
asumen obligacion alguna derivada de la asignacion, retiro o suspension de un reconocimiento, asi como cualquier responsabilidad por cualesquiera danos que se aleguen
como derivados en relacion a ello. S&P mantiene algunas actividades de sus unidades de negocios independientes entre si a fin de preservar la independenciay objetividad
de sus respectivas actividades. Como resultado de ello, algunas unidades de negocio de S&P podrian tener informacién que no esta disponible a otras de sus unidades de
negocios. S&P ha establecido politicas y procedimientos para mantener la confidencialidad de la informacién no publica recibida en conexién con cada uno de los procesos
analiticos.

S&P recibe un honorario por sus servicios de calificacion y por sus analisis, el cual es pagado normalmente por los emisores de los titulos o por suscriptores de los mismos
o por los deudores. S&P se reserva el derecho de diseminar sus opiniones y anélisis. Las calificaciones y analisis publicos de S&P estan disponibles en sus sitios web
www.standardandpoors.com, www.standardandpoors.com.mx, www.standardandpoors.com.ar, www.standardandpoors.cl, www.standardandpoors.com.br (gratuitos) y
en www.ratingsdirect.comy www.capig.com (por suscripcion) y pueden distribuirse por otros medios, incluyendo las publicaciones de S&Py por redistribuidores externos.
Informacion adicional sobre los honorarios por servicios de calificacion esta disponible en www.standardandpoors.com/usratingsfees.

S&P Global Ratings S.A. de C.V., Av. Javier Barros Sierra No. 540, Torre I, PH2, Col. Lomas de Santa Fe, C.P. 01210 Ciudad de México.

S&P Global Ratings 27 de marzo de 2020 12



