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Fitch asigna ‘BBB’ global y ratifica ‘AAA(mex)’ de Seguros Inbursa

Monterrey, N.L. (Septiembre 29, 2011): Fitch Ratings asigné la calificacién inicial ‘BBB’ en escala global a la
fortaleza financiera del asegurador de Seguros Inbursa, S.A., con perspectiva estable. Asimismo, Fitch ratifico
la calificacion de Seguros Inbursa en escala nacional de ‘AAA(mex)’, también con perspectiva estable.

Las calificaciones de Seguros Inbursa reflejan su conservador modelo de negocio, el cual esta basado en
buenas practicas de suscripcién, un programa de reaseguro bien gestionado, coberturas de reservas mayores
al promedio como resultado de un riguroso requerimiento regulatorio local y su adecuada rentabilidad.
Asimismo, estas calificaciones también incorporan un nivel relativo de activos liquidos inferior al promedio,
moderada capitalizacion y una fuerte posicion de mercado que le permite a la compafiia gestionar mejor la
determinacion de precios y diluir sus costos de operacion.

El desempefio y la calificacion global de IFS de Seguros Inbursa podrian mejorar eventualmente de lograrse
una mayor diversificacion y atomizacién de sus ingresos y ante una menor dependencia respecto a los
negocios industriales de gran tamafio en su portafolio asegurado, acompafiado de una mejorada liquidez y una
base de capital mas sélida. Por el contrario, las calificaciones podrian bajar en caso de que ocurriera un
deterioro significativo de su indice operativo y/o en los niveles de capitalizacion.

El adecuado programa de reaseguro de Seguros Inbursa le permite a la compafiia registrar un mayor nivel de
retencion de primas, diluciéon de costos y una elevada cobertura de reservas técnicas, a la vez que mantiene
una baja exposicién de su patrimonio respecto a la severidad de los siniestros. Seguros Inbursa cubre sus
exposiciones al segmento de dafios y autos, los cuales en conjunto representan 71% del total de primas netas,
mediante contratos de cobertura de exceso de pérdidas.

La mayor pérdida posible por riesgo individual en el segmento de dafios representa un bajo 0.7% del capital.
La compafiia también ha adquirido amplias coberturas de reaseguro para cubrir los riesgos de terremoto e
hidro-meteoroldgicos, en los que la maxima pérdida individual probable es también un bajo 0.6% del capital, lo
gue representa una exposicion relativa que es significativamente menor a las de otras empresas de seguros
calificadas por Fitch en América Latina, ademas de contar con una amplia base de reservas catastréficas.

Fitch considera sélidas las razones de cobertura de reservas de Seguros Inbursa, las cuales han estado por
encima de 250% en los ultimos cinco ejercicios (269% de las primas retenidas a marzo de 2011), en virtud de
sus relativamente elevados niveles de retencion (70.6% a la misma fecha) y las conservadoras practicas de
reservas. Este nivel de retencion estd ampliamente derivado del uso de reaseguro no proporcional en los
segmentos de autos y dafios, debido a los rigurosos requerimientos de reservas establecidos por los
reguladores en México, los cuales estan basados en modelos actuariales.

Los resultados técnicos de Seguros Inbursa han estado influenciados por la suscripcion de una pdliza de gran
tamario, lo cual favorece la eficiencia y permite compensar otros aspectos menos favorables en la estructura
de su rentabilidad operativa, tales como un relativamente elevado indice de siniestralidad (oscilando entre 70%
y 75% en los Ultimos tres afios). Esta situacion le permite a la compafiia registrar bajos indices combinados,
aunque consistentemente por encima de 100%.

La amplia base de capital y de reservas patrimoniales permite mantener un cuantioso portafolio de
inversiones, generando un importante producto financiero (31.2% de las primas devengadas a marzo de
2011), lo que permite a la compafia alcanzar un indice operativo (indice combinado descontando la
contribucién de los productos financieros) de 71.3% a marzo 2011. En opinidon de Fitch, los productos
financieros son y seguiran siendo un determinante importante de la rentabilidad neta de la empresa, la cual se
ubicé a marzo de 2011 en 4.4% de los activos promedio.

Seguros Inbursa ha registrado historicamente un indicador de activos liquidos respecto a reservas en los
ultimos tres afios de aproximadamente 0.7 veces, principalmente como resultado del elevado saldo de cuentas
por cobrar por concepto de reaseguro, a su vez ampliamente asociados a la principal cuenta industrial de la
compaiiia (Pemex).
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La informacién utilizada en el andlisis de estas calificaciones fue proporcionada por Seguros Inbursa y/u
obtenida de fuentes de informacién publicas. Para mayor informacion del emisor, visite nuestras paginas
www.fitchmexico.com y www.fitchratings.com.

Las metodologias aplicables, disponibles en ‘www.fitchratings.com’ son las siguientes:

‘Insurance Rating Methodology - Global Master Criteria’, Septiembre 22, 2011,
- ‘National Ratings Criteria’, Enero 19, 2011.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:HTTP://WWW.FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION
Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS CALIFICACIONES
PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE
CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y
PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO.
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