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Operador: Buenos dias a todos, sean bienvenidos a la conferencia de resultados
del tercer trimestre 2025 de Pefa Verde. Este dia nos acompafa el sefior Manuel
Escobedo, director general, el sefior Andrés Millan, director corporativo, y Fatima

Calles, responsable de Relacion con Inversionistas.

Les recordamos que esta llamada sera grabada y estara disponible para ser
escuchada con posterioridad en el sitio de relacién con inversionistas de Pefa

Verde, en la direccidon www.corporativopv.mx

Ahora cedo la palabra a Fatima, adelante, por favor.

Fatima Calles: Gracias, operador, muy buenos dias a todos y bienvenidos de nueva

cuenta. Les agradecemos por acompafarnos el dia de hoy.

Como en ocasiones anteriores, esta llamada estara dividida en 2 partes. En la
primera, Manuel Escobedo, nuestro director general, nos proporcionara su opiniéon
de los resultados y eventos mas destacados del tercer trimestre de 2025.
Posteriormente Andrés Millan, director corporativo, nos dara su analisis puntual de

los aspectos financieros destacados.

Asimismo, como en periodos anteriores, preparamos una breve presentacion con
indicadores que consideramos importantes seguir de manera trimestral,
considerando nuestra operacion y caracteristicas como el unico grupo mexicano
dedicado a la gestion integral de riesgos. Adicionalmente, continuamos con el

seguimiento al rubro del time to value de los proyectos en marcha.
Finalmente, cerraremos esta sesion con una ronda de preguntas y respuestas.

Antes de ceder la palabra, permitanme recordarles que la informacién discutida en
esta conferencia puede incluir declaraciones sobre eventos futuros y proyecciones

del desempeiio de la compaiiia, los cuales estan sujetos a riesgos e incertidumbre.
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En este sentido, Pefia Verde no asume obligacion alguna de actualizar publicamente

dichas declaraciones en funcién de nueva informacién o acontecimientos futuros.

Habiendo hecho esta precision, cedo el uso de la palabra a Manuel Escobedo.

Manuel Escobedo: Fatima, muchisimas gracias, sefiores, sefioras, muy buenos

dias, muchas gracias a todos por acompanarnos.

Como cada trimestre estamos aca en nuestra conferencia de resultados ahora del
tercer trimestre del 2025. Me da muchisimo gusto compartir con ustedes los
avances del Grupo Pena Verde. Los resultados de este trimestre confirman que
nuestra tendencia de transformacion, disciplina operativa y enfoque estratégico
sigue progresando. Esto es de mayor relevancia si consideramos el entorno en el
que nos encontramos, mismo que esta caracterizado por condiciones
macroecondmicas muy cambiantes, y por un aumento en la siniestralidad, que en

este caso se vincula a fendbmenos meteoroldgicos.

En este sentido, como ustedes ya saben, recientemente enfrentamos 2 eventos
climaticos muy importantes, uno afecté a las comunidades de México y otro a el
Caribe. En primer lugar, las inundaciones en el estado de Veracruz provocadas por
las lluvias histéricas, y el desbordamiento de varios rios dejaron severos dafos en

por lo menos 48 municipios.

Por el otro lado, el huracan Melissa, un huracan de categoria 5, impacté de forma
catastrofica en Jamaica y se convirtio en el fendbmeno mas intenso registrado en la

historia moderna de esta isla.

Antes que nada, queremos extender nuestra mas profunda solidaridad a todas las
familias que se vieron afectadas por esta tragedia o estas tragedias que en realidad
son de las peores en la region en décadas en el caso de Jamaica, incluso en la

historia moderna de esa isla.



En ambos casos, hemos activado los mecanismos que corresponden para colaborar
con nuestros amigos, nuestros colegas, y ciertamente con los clientes impactados,

al tiempo que realizamos una evaluacién de nuestra exposicidén en estos eventos.

Con base en un analisis preliminar, estimamos que el impacto de nuestras reservas
es inmaterial y no representa una afectacion significativa a nuestras perspectivas

de solvencia.

Voy a cambiar a un tema algo un poco mas animado y hablarles un poco de los

hechos destacados de este periodo.

Al cierre del tercer trimestre, Grupo Pefa Verde reporta nuevamente un crecimiento
de doble digito en primas emitidas. Esto es un reflejo de nuestra resiliencia operativa
y un solido ritmo de crecimiento, el cual se halla por encima del estimado para el
sector, por la Asociacion Mexicana de Instituciones de Seguros, que esta
proyectando ahorita un crecimiento del 8.6% para la industria aseguradora durante

este ano.

Asimismo, estamos generando una rentabilidad y fortaleciendo la valuacion del
portafolio de inversion, registramos un crecimiento anual del 30% en la utilidad neta
del acumulado del ano y del 14.8% en nuestras inversiones. En este contexto,
estamos convencidos de que el Grupo se encuentra bien posicionado para seguir
capitalizando las condiciones actuales del mercado para generar un mayor valor

agregado a nuestros grupos de interés.

Ahora, en cuanto a nuestros proyectos estratégicos al cierre del tercer trimestre del
2025. Estos estan ahorita calificados con un 8.7 sobre una calificacion de 10; esta
es una calificacion ligeramente por debajo del umbral saludable al que nosotros
aspiramos, que es de 9, y es también un poquito mas baja, en comparacion a la del

mismo trimestre del afio pasado, 2024.

Me permito compartirles los aspectos estratégicos mas relevantes que se

presentaron en el periodo, mismos que reflejan nuestra vision de largo plazo:

1. En materia de expansién internacional, particularmente en relacion a

nuestras operaciones de reaseguro, hemos seguido avanzando con nuestra



incursion hacia nuevos mercados. En el caso de Brasil, que es ya uno de
nuestros principales mercados en América Latina, hemos ya arrancado los
procesos administrativos y regulatorios para iniciar la operacion de una nueva
oficina de representacion. Estos ya estan en tramite y estamos esperando
poder iniciar actividades cerca del primer trimestre del 2026. La apertura de
una oficina en este importante mercado, que es el mas grande de América
del Sur en materia de reaseguro, ciertamente es el mas grande en materia
de seguro directo, refuerza nuestra diversificacion y el potencial del
crecimiento del Grupo en este pais. Una oficina de representacion nos ayuda
a estar mas cercanos al mercado y, sobre todo, tener acceso al portafolio de
lo que llamamos negocio facultativo o negocio de mayor especialidad.

En lo relativo a la evolucion de nuestra Unidad de Seguros, lanzamos
nuevos productos de motos y autos turistas, asi como transporte multi inciso.
Y fortalecimos canales digitales y el sistema Core de Seguros al que
llamamos “CONECTA”, lo que nos ha permitido mejorar la agilidad de los
procesos, elevar la calidad del servicio y avanzar con la consolidacion de una
plataforma tecnolégica solida. Asimismo, ya contamos con los primeros
Minimum Viable Products “MVP” de los sistemas de administracion financiera
y de servicios, los cuales se encuentran en etapa de prueba y certificacion
de funcionalidad para ser implementados de manera escalonada a lo largo
del ultimo trimestre de este afio.

En el ambito de la planeacién estratégica, estamos muy orgullosos, este
afo dimos un paso muy importante ya que acabamos de presentar nuestro
plan estratégico 2026-2030, “Potencial sin Limites”. Este plan representa la
evolucion del Grupo Pefia Verde hacia una organizacion mas fuerte, mas
competitiva y, sobre todo, mas cercana a sus clientes. Es una hoja de ruta
muy ambiciosa, con metas financieras claras y una vision de crecimiento
sustentable.

El plan se construye sobre cuatro grandes palancas que integran todos
nuestros esfuerzos: Fuerza Pefia Verde, que pone al talento en el centro;

Experiencia Pefa Verde, enfocada a ofrecer un servicio excepcional a



nuestros clientes; Evolucion Pefia Verde, que impulsa nuestra transformacion
tecnolégica; y Método Pefia Verde, que busca perfeccionar la forma en que

hacemos las cosas todos los dias.

Asimismo, durante el trimestre reforzamos nuestro compromiso con la sostenibilidad
al dar continuidad a nuestra agenda ASG; ambiental, social y de gobernanza. Como
parte de este esfuerzo incorporamos nuevas acciones orientadas a fortalecer
nuestras practicas en la materia, en particular, concluimos la documentacién de los
procesos ASG requeridos para el cumplimiento de la circular modificatoria 2/24 de

la Circular Unica de Seguros y Fianzas.

Por otro lado, me complace informarles que el pasado 27 de octubre, la actuaria
Lorena Cruz asumi6 la Direcciéon General de General de Salud en sustitucion del
actuario Fabian Casaubon. Lorena reportara directamente a Juan Manuel
Friederich, Director General de General de Seguros. Quién ahora sera el
responsable de toda la Unidad Seguros de manera integral.

Por su parte, Fabian Casaubon, quien se venia desempefiando como consejero
delegado, retoma su rol como consejero y nos estara ayudando en el desarrollo de

ciertos productos indemnizatorios en los que €l tiene muchisima experiencia.

Antes de concluir, me gustaria mencionar que en congruencia con el potencial de
crecimiento que proyectamos para el Grupo durante el trimestre, un servidor, Andrés
Millan y Francisco Martinez, junto conmigo, realizamos la adquisicion de diversos
paquetes de acciones mediante un fideicomiso, lo cual fue oportunamente
informado al mercado financiero mediante los canales oficiales, conforme a las

disposiciones aplicables vigentes.

En este punto quiero recalcar que, aunque conscientes de los retos del entorno
actual, estamos convencidos de que las bases que hemos construido y que
seguimos fortaleciendo nos van a permitir continuar progresando sobre nuestra ruta

de generacion de valor.



Y, de cara al cierre del afo, queda claro que nuestra gestion integral de riesgo,
disciplina técnica, eficiencia operativa, el compromiso y talento de todo nuestro

equipo seguiran siendo los pilares fundamentales de nuestro desempefio.

Finalmente, agradezco la entrega de nuestros colaboradores, la preferencia de
nuestros clientes y la confianza de ustedes, nuestros inversionistas, para avanzar
en el siguiente capitulo de nuestra historia, fundamentado en innovacion, resiliencia

y crecimiento rentable.

En fin, con esto concluyo mis comentarios. Andrés, te cedo la palabra, por favor,

adelante.

Andrés Millan: Muchisimas gracias, Manuel. Muy buenos dias para todos.
Nuevamente, muchas gracias por acompafarnos en nuestra conferencia trimestral

de resultados.

Bueno, ya entrando de lleno en los resultados. Como vemos, tuvimos otro fuerte
trimestre para el Grupo. En el acumulado del afio Reaseguradora Patria alcanzo6 un
total de 15,340.7 millones de pesos de emision de primas, lo que significa un

incremento del 39% en su comparativo anual.

Este crecimiento se atribuye principalmente a la consolidacion de mercados claves
y asi como de la continua diversificacion que venimos haciendo de las lineas de
negocio. Los ramos mas destacados para Patria fueron el de incendio, terremoto y

huracan, los cuales aumentaron 41.8%, 43.2% y 39.9% respectivamente.

Ahora por el lado de General de Seguros. La General contribuyé con una emision
de primas por 3,264.3 millones de pesos en los primeros nueve meses del afo, lo
que se traduce en una disminucion del 4.4% comparado con el afio pasado. Esto
se explica principalmente por la no renovacion de contratos importantes en la linea
de negocio de salud, los cuales como administracién decidimos no renovar, que no
eran creadores de valor para nosotros y esta disminucién de esos 2 contratos fue
compensado parcialmente por incrementos del 69.1% y 10.4% en las lineas de vida

y de autos, respectivamente.



En cuanto a Patria Re US, en los Estados Unidos, esta subsidiaria reporté 159.1
millones de pesos en primas emitidas en lo acumulado a junio, disminuyendo 68.8
millones de pesos en su comparativo anual, debido principalmente a la
estacionalidad en el registro de primas, que esperamos que esto se recupere para
fin de afio.

Por lo que, en el acumulado de enero a septiembre, la emision de primas del Grupo
alcanzé los 17,939.2 millones de pesos, lo que es un incremento del 28.5% en

comparacién del mismo periodo del afio anterior.

Ahora, con referencia a los indicadores financieros claves de la operacion, en los
primeros 9 meses de este afo, el indice combinado del Grupo se incrementé en 1.3
puntos porcentuales con respecto al mismo periodo del aio anterior, al situarse en

el 88.7% al cierre de septiembre del 2025.

Esto principalmente debido al aumento registrado en los indices de adquisicion y en
los gastos de operacion, lo que fue parcialmente compensado con un menor indice

de siniestralidad a septiembre.

En cuanto al indice combinado, como bien sabemos con fines de comparacién con
indices internacionales, este experimenté un aumento del 0.7, es el indice
combinado ajustado que llamamos nosotros, del 0.7 puntos porcentuales por los

primeros 9 meses del afio y en su comparativa anual se ubico en el 91.1%

En el acumulado del 2025 la Reserva de Riesgos en Cursos y Fianzas en vigor
presentd una disminucion del 64.9% en comparacion con el mismo periodo del afio
anterior, al reportar un resultado de 204.5 millones de pesos. Esto debido
principalmente al retraso de algunas cuentas y a la estacionalidad en el registro de
algunos contratos en la Unidad de Reaseguros, y asi como por la reduccién de los
indices de siniestralidad de Vida Grupo y a la no renovacion de los contratos que ya

les conté en la linea de Salud.

En referencia al Costo Neto de Adquisicidn de la compania, este registré un total de
4,104.3 millones de pesos en el acumulado del afo, que es un crecimiento del

28.9% de su comparativo con el afio anterior. Este aumento surge principalmente



como resultado de el incremento en las primas, claramente, pero también un mayor
pago de comisiones por reaseguro y refianzamiento tomado en los contratos

proporcionales que ha tenido la Reaseguradora.

Por lo anterior, el Costo Neto de Adquisicidon con relacion a las primas retenidas en
el acumulado del afo, registré un incremento anual de 1.8 puntos porcentuales al

situarse en el 30.2% al finalizar el mes de septiembre del presente ano.

Ahora, con relacién al Costo de Siniestralidad a septiembre, este sumé 7,032.3
millones de pesos en el acumulado del afio, que es un alza del 22.2% respecto al
mismo periodo del afio anterior, derivado principalmente del aumento en la cuenta
de siniestralidad y otras obligaciones pendientes de cumplir de Reaseguradora
Patria, pero esto muy en linea, incluso por debajo del crecimiento en las primas
registradas en los primeros 9 meses. Siendo los ramos de incendio maritimo vy

transporte y un poco de vida lo mas siniestrados.

Por su parte, la General de Seguros presenté un aumento de 132.7 millones de
pesos, siendo los ramos de vida y danos los que presentaron una mayor

siniestralidad.

En ese sentido y para total transparencia, los ingresos mas representativos que van

del ano son:

e Elincendio de California, con un monto de 120.1 millones de pesos.

e Las sequias en Brasil, 115.6 millones de pesos.

¢ Incendio en Nuevo Ledn con 112.1 millones de pesos.

e EIl huracan Otis, que todavia lo seguimos sirviendo con 20.2 millones de
pesos.

e El huracan Beryl, con 18.1 millones de pesos.

¢ Inundaciones en Europa de 13.8 millones de pesos; y la

¢ Refineria Hella en Grecia, con 6.7 millones de pesos.

Sin embargo, y como ya dije anteriormente, la proporcion del Costo Neto de

Siniestralidad sobre primas devengadas a retencion se posicion6 en 52.6% en el



acumulado del afo, lo que es una disminucion de 1.6 puntos porcentuales contra el

54.2 que fue reportado en los primeros 9 meses del ano anterior.

En el rubro de Otras Reservas Técnicas nos ubicamos en 938.4 millones de pesos
para los primeros 9 meses del 2025, experimentando una reduccion del 8.4% contra
el mismo periodo del afio anterior, como resultado de la liberacion de 98.9 millones
de pesos en la reserva de contingencia de Reaseguradora Patria a una menor tasa
de interés y a la disminucion de la reserva de riesgos catastréficos en la General de

Seguros.

Por su parte, de manera acumulada, los Gastos Operativos ascendieron a 1,037.3
millones de pesos, siendo mayores en un 58.9% con respecto a la cifra reportada
en el mismo periodo del aio anterior. No obstante, y tal como ya lo he mencionado
en varias ocasiones durante estas presentaciones, es importante tomar en cuenta

que hay un impacto contable generado por la PTU real y por la PTU diferida.

Si excluimos este impacto de la PTU, el incremento de este rubro seria del 35.4%
en el comparativo anual y esto se explica por el castigo a los deterioros de algunos
contratos y al incremento en honorarios en las oficinas de representacion de

Londres y Chile de la Reaseguradora Patria.

Como consecuencia de lo anterior, en el acumulado del afio, el indice de Gastos de
Operacion se incrementd en 1.1 puntos porcentuales respecto a la cifra registrada

en el mismo periodo del afio anterior al situarse en el 5.8%.

Sin embargo, si excluimos los efectos de la PTU mencionados anteriormente, el
indice de Gastos de Operaciéon se incrementa en 0.7 puntos porcentuales,
ubicandose en 5.4%. Seguimos haciendo los esfuerzos para que al final de afio esto

esté mucho mas alineado con el presupuesto del Grupo.

Al 30 de septiembre del 2025, el Resultado Integral de Financiamiento se comparo
muy positivamente contra la cifra presentada en el mismo periodo del afio anterior
al registrar una ganancia de 1,370.8 millones de pesos sobre un portafolio de 30,930
millones como resultado de un efecto combinado de mayores ingresos por

intereses, asi como una mejor valuacién y venta de algunas de nuestras posiciones.



Lo anterior cobra relevancia, considerando que el resultado cambiario de los
primeros 9 meses del afio representa una pérdida de 520.5 millones de pesos,
mientras que el mismo periodo para el 2024 teniamos una utilidad cambiaria de
252.3 millones de pesos. Este resultado, la pérdida de los 520.5 millones es
consecuencia de una menor paridad cambiaria, pues esto se ve afectado también

por una posicion larga en délares que el Grupo mantiene.

Reaseguradora Patria tuvo un incremento en su resultado integral de financiamiento
de 175.4 millones de pesos con respecto a los primeros 9 meses de 2024. Esto
atribuible principalmente a una valuacion positiva de las inversiones, impulsada por
el desempeno favorable del mercado de deuda ante la disminucion de las tasas de
interés y adicionalmente por mayores intereses generados por los fondos invertidos
derivado del crecimiento del volumen de inversidn y asi como de las tasas pactadas.

Por su parte, la General de Seguros presenta una variacion positiva de 126 millones
de pesos en su resultado integral de financiamiento, impulsada principalmente, en
este caso, por el mayor rendimiento de su portafolio de renta variable, tanto nacional
como extranjero. Asimismo, se vio beneficiado por la baja de las tasas y no obstante
estos beneficios fueron parcialmente contrarrestados por una pérdida cambiaria de

78.2 millones de pesos.

Con relacion a la rentabilidad, en el acumulado del afo, la Utilidad Neta sumé
1,114.9 millones de pesos, aumentando 30.3% contra los 855.9 millones obtenidos
en los primeros 9 meses del 2024. En seguimiento al sélido crecimiento por parte
principalmente de Reaseguradora Patria, al control del indice de siniestralidad de

ambas subsidiarias y al positivo Resultado Integral de Financiamiento.
Ahora, pasando a las principales lineas del Balance General:

Al 30 de septiembre del 2025, el Activo Total experiment6 un alza de 14.8% contra
los 40,473.7 millones de pesos del mismo periodo del afio anterior, al ascender a
46,475.8 millones de pesos. Esta variacion esta asociada principalmente al aumento
en Reaseguradores y Reafianzadores, y asi como al incremento registrado en el

rubro de inversiones.



Lo que refiere al Pasivo Total, este se ubicé en 39,865.3 millones de pesos al
finalizar este trimestre, incrementandose 12.6% contra el mismo periodo del 2024,
debido principalmente al mayor monto registrado en Reaseguradores vy
Refinanzadores, asi como en las Reservas Técnicas, especialmente en las cuentas
de Reservas de Obligaciones Pendientes de Cumplir y de Riesgos en Curso, en
linea con el saldo de acreedores por temas de siniestralidad y con la mayor emisién

de primas que hemos tenido.

Al cierre de septiembre del 2025 el Capital Contable experimentd un crecimiento del
30.2% respecto a los 5,076.3 millones de pesos registrados en el mismo periodo del
ano anterior, totalizando 6,610.5 millones de pesos. Este resultado deriva
principalmente de la solidez en el desempeno operativo del afio que ya les conté,
asi como de la mejor valuacion de inversiones, la cual ha sido principalmente
beneficiada por la reduccion observada en las tasas de interés y por el buen

desempeno de los mercados de valores.

Por su parte, los indices de Solvencia del Grupo, los cuales son calculados como la
relacion de los fondos propios contra el requerimiento de capital de solvencia,
cerraron los primeros 9 meses del 2025 en niveles muy saludables, ubicandose en
el 161% para la General de Seguros, en el 674% para la General de Salud y en el
155% para Reaseguradora Patria. Todos muy por encima del nivel minimo

regulatorio de 100%.

Y antes de cerrar mi participacion, me gustaria reiterar que con la firme conviccion
de mantener nuestra estrategia enfocada en el crecimiento rentable, continuaremos
tomando decisiones fundamentadas en analisis rigurosos y oportunos, vigilando de

cerca la evolucion de las principales variables macroecondémicas, destacando:

1. Las tasas de interés, ya que el Banco de México mantiene un ciclo de
relajacion monetaria iniciade en el 2024, anticipandose que la tasa objetivo
se situe en mas o menos el 7% al cierre del 2025;

2. El nivel inflacionario, ya que las tensiones comerciales latentes en el bloque
comercial de el USMCA siguen presionando la estabilidad de este indicador

macro fundamental dentro del rango objetivo del Banco de México.



3. Y el tipo de cambio, pues el peso mexicano ha mantenido sus tendencias de

apreciacion frente al délar estadounidense.

Para finalizar, estamos convencidos de que nuestra disciplina operativa, la gestion
integral de riesgos profunda y transversal que nos distingue nos encaminan hacia
un positivo cierre de afio que nos permitira cimentar una base sélida para el inicio

de nuestro plan estratégico 2026-2030, “Potencial sin limites”.

Con esto les concluyo mi intervencion. Muchas gracias por su atencion y le cedo la
palabra, sefior operador, para dar inicio a la sesiéon de preguntas y respuestas.

Muchas gracias.

Operador: Damas y caballeros, para hacer una pregunta favor de utilizar la funcién

“‘levantar la mano” (raise your hand) de su herramienta Zoom.
Nuestra primera pregunta viene de Carlos Fritsch de Prognosis.

Adelante, Carlos, por favor.

Carlos Fritsch: Si, ; me escuchan?

Manuel Escobedo: Si, claro, adelante.

Carlos Fritsch: Bueno, pues gracias, Manuel, Andrés, Fatima. Felicidades por tan
buen reporte y, sobre todo, por el detallado plan de negocios 2026-2030 que nos

hicieron favor de hacer publico en septiembre.

Yo creo que da una claridad y transparencia que es lo que no todas las companias
hacen, no todas estan muy comprometidas con sus accionistas e inversionistas

minoritarios, ¢no? Esos son los que suelen hacer esto y nosotros como analistas



que nos dedicamos un poco a informar a los accionistas minoritarios lo vemos como

un extraordinario suceso.

Tengo dos preguntas importantes y si da tiempo otras preguntas también, no tan
centrales, pero primero, en el plan hay un claro énfasis en el crecimiento y
representacion de la division de reaseguros para 2030. Si hice los calculos bien,
viene una contribucion de alrededor del 80% para 2030 en primas emitidas, mientras
que para la division de seguros e incluida, digo, la General de Seguros y la General
de Salud.

Entonces, ¢nos podrian hacer favor de explicar esta estrategia? O sea, mas
Reaseguro porque el corto es menor, o sea, ¢,qué hay detras?, ¢ cual es la logica y
la estrategia de tener este, digamos, énfasis en el reaseguro, no?, en Patria; esa es

la primera pregunta.

La segunda pregunta se refiere al evento de liquidez que viene en el plan, que por

cierto es una decisidbn muy bienvenida para accionistas minoritarios.

Primero, ¢ seria una colocacion privada en primera instancia?, digamos, buscando

un socio estratégico o solo de capital o ambas.

Y para 2030, ¢,contemplan la posibilidad de una colocacion publica en el mercado
mexicano y tal vez en algun formato también el New York Stock Exchange?

Bueno, y si es asi, seguro van a tener una fila de banqueros de inversién
buscandola, pero un poquito mas de color, un poco respecto a este evento de
liquidez, yo sé que estamos cinco afos antes, ;,no0?, pero es, insisto, una muy buena

noticia para el accionista minoritario.

Entonces, voy a dejarle ahi, si hay tiempo y para dejar que alguien mas pregunte,
haria otro par de preguntas.

Gracias.



Manuel Escobedo: Carlos, muchisimas gracias por tu pregunta, como siempre,

oportunas y precisas tus contribuciones.

Mira, sobre el plan estratégico, una de las cosas que hay que, pues, entender es

que la reaseguradora es sustancialmente mas grande que la aseguradora.

Entonces eso genera también un, o sea, si la reaseguradora crece un poquito, pues

la aseguradora tiene que crecer muchisimo para alcanzarlo.

Entonces eso genera que de forma natural, la reaseguradora, o el crecimiento en
reaseguro se va a ver desproporcionado cuando lo ves en términos absolutos con

respecto al crecimiento de las otras unidades de negocio que tienen que alcanzar.

En el muy largo plazo nos gustaria recuperar el equilibrio que teniamos hace afnos,

en donde éramos mitad seguros y mitad reaseguros.

Claro que te estoy hablando de una época en donde el grupo tenia tal vez 300 o

400 millones de USD de ingresos.

En estos ultimos cinco anos la reaseguradora tuvo un despegue muy importante, y
entonces, de forma natural, el equilibrio se fue a tres cuartas partes reaseguro y una

cuarta parte seguros.

Entonces el impulso, yo te diria, ahorita en materia de reaseguro tiene que venir un
aplanamiento de la curva, que es normal, porque el mercado internacional de

reaseguros esta en una etapa de inflexion.

¢ Sabes?, en los mercados financieros se habla de los mercados bullish y bearish,
¢no? Bueno, el mercado de reaseguro, el bullish seria equivalente a un mercado
duro para los reaseguradores, en donde los reaseguradores somos los que, de

alguna manera tenemos la mano alta como oferentes del negocio y fijamos el precio.

Y un mercado suave, que para nosotros seria el equivalente a un mercado bearish,
seria en donde el mercado en general, o sea, somos seguidores de condiciones de

mercado y hay excesos de capacidad.



Ahorita estamos entrando al principio de un mercado blando, y normalmente estos

cambios de tendencia en los mercados se vienen muy rapido.

Entonces, la realidad es que la reaseguradora tiene que tener muchisimo mayor

disciplina hacia adelante respecto de los riesgos que va a estar tomando.

El mercado mexicano, por otro lado, en términos de la aseguradora, pues tiene una
gran complejidad, aunque hay muchisimo espacio para seguir creciendo. Hay que

entender que la competencia es muy dinamica, muy sofisticada y muy compleja.

Entonces, estamos esperando un crecimiento muy dinamico en la aseguradora,

pero ciertamente, pues, para alcanzar a la grande le va a tomar un rato.

Yo creo que es mas por ahi, en los numeros pareceria que se esta haciendo un
enfasis en el reaseguro. Yo creo que es una ilusion Optica por los tamarios relativos

de cada una de las operaciones.

Andrés Millan: Incluso en las proyecciones que nosotros tenemos internas, el
crecimiento de la unidad de reaseguros es mas rapido que el crecimiento en
términos porcentuales del crecimiento de la aseguradora, pero por el efecto que
dice Manuel, que la reaseguradora arranca de un punto donde ya es muchisimo

mas grande, pues en los numeros totales no se nota tan claramente.

Y yendo ya a tu segunda pregunta, el evento de liquidez que mencionamos para
dentro de cinco afos, pues esto principalmente se deriva de que estamos muy
conscientes de que el mandato de los accionistas es, en el futuro generar mucha

mas liquidez de la que tenemos en este momento para nuestros accionistas.

Entonces, lo que estamos haciendo es empezar a preparar a la compafia para que,
al final de este plan, podamos ejecutar un evento de liquidez. En este momento, no
lo tenemos totalmente claro y pensado, estamos estudiando varias posibilidades.
Algunas de las que tu mencionas estan, y la decision la vamos a tomar en el
momento adecuado, en lo que sea mas beneficioso para la compafia, para el grupo

y para sus accionistas.



Tenemos que tener ambas cosas en cuenta en términos de cdmo generamos esa
liquidez, para qué generamos esa liquidez y como vamos a beneficiar tanto a los
accionistas como a la empresa con este importante hito que le vamos a dar a la

companiia, esperamos, en los proximos cinco anos.

Entonces, por ahorita no te puedo dar mas detalles porque no los tenemos.
Tenemos varias cosas que estamos estudiando, va a también depender de qué tan
bien estamos ejecutando nuestro plan de negocios y qué tan rapido vamos en esa

ejecucion.

Y eso va a determinar un poco el tiempo y la modalidad que vamos a ejecutar en
términos de estos eventos de FCS para nuestros accionistas.

Carlos Frischt: Muchas gracias, muy claras las dos respuestas.

Operador: Una vez mas les recordamos que si deseara hacer una pregunta, favor

utilizar la funcion "Raise Your Hand" (levantar la mano) de su herramienta Zoom.
Nuestra siguiente pregunta viene de Félix Garcia, de Apalache Research.

Adelante Félix.

Félix Garcia: Buen dia, gracias por la llamada y por tomar mis preguntas.
Al respecto, tengo varias.

En primer lugar, el negocio de Patria mostré un crecimiento de 27% en primas
emitidas y una reduccion en el indice combinado a 69.9%. ¢Qué tanto de este
crecimiento se explica por aumentos en tasas o por expansion de participacion en

nuevos contratos?

En segundo lugar, ;qué pilares del plan Potencial sin Limites consideran que

tendran el mayor impacto financiero en el corto plazo?



Y finalmente, quisiera preguntarles sobre sus estimados para 2026 en prima

emitida.

Manuel Escobedo:
Muchisimas gracias, Feélix.

Mira el crecimiento de Patria ¢te refieres en estos ultimos afios o en los proximos

afos, tu primera pregunta?

Félix Garcia: En estos ultimos anos.

Manuel Escobedo: Okey, mira, el crecimiento de Patria en estos ultimos afios y
volviendo un poco a la pregunta o la explicaciéon que le daba yo a Carlos, en 2017 y
2018 fueron afos muy catastroficos para los mercados de reaseguro

internacionales.

A esto se sumaron una serie de eventos que vinieron en 2019, luego se junté la
pandemia, y digamos que el mercado de seguros y reaseguros pasé una época muy
dificultosa.

Eso generd un periodo en donde las primas, las tasas en los mercados de reaseguro

incrementaron de manera sin precedentes.

Yo no habia visto en toda mi carrera profesional, habia visto ciclos duros, pero
francamente cortitos y parecian mas topes en la calle que un verdadero ciclo duro.
Yo creo que el ultimo ciclo duro que yo tengo recuerdo, y me lo contaron porque yo

no lo vivi, fue después del huracan Ivan.

Entonces, la mayor parte de la explicacidn del crecimiento de Reasegurada Patria
viene por el incremento, por el endurecimiento de las tasas en los mercados

internacionales.



Ameérica Latina es un mercado peculiar porque si hubo un endurecimiento, si
subieron las tasas y se endurecieron las condiciones, pero tienden a ser un poco
mas tenues las subidas y las bajadas en América Latina que en los mercados mas

desarrollados.

Ciertamente, Japon, Europa, Estados Unidos vieron incrementos sumamente
importantes. Yo te podria decir hoy, si tu quieres comprarte una podliza contra
huracan en Florida, si la consigues, el precio es absurdo, si es que la puedes
conseguir, porque muchas empresas de seguros no quieren vender la cobertura de

huracan en Florida.

Y lo mismo esta pasando, por ejemplo, en California, con las coberturas de incendio

forestal que afectan a las casas, ¢,no?

Entonces, esto es lo que representa un mercado duro, y eso es lo que explica, de
alguna manera, gran parte del crecimiento de los ultimos afos. Que dicho sea de
paso, como diria yo, América Latina se endurecié, pero no tanto. Tuvimos un
importante crecimiento en nuestros portafolios internacionales, que hoy reportan ya

como el 30% de los ingresos de todo el negocio de reaseguro.

Tenemos operaciones, es decir, tenemos oficinas en Londres y en los Estados
Unidos, pero recibimos negocio de muchisimos paises: China, India, casi todos los

paises de Europa, Estados Unidos, Canada, Japon, etcétera.

Entonces, estos dos factores, el incremento de tasas y el crecimiento geografico, la
expansion geografica en nuestro portafolio, fueron las dos principales explicaciones
del crecimiento de los ultimos cinco afios en el contexto de un mercado mucho mas

duro.

Sobre los pilares del plan hacia adelante, si quieres, yo empiezo y que Andrés te dé

también un poco su impresion.

Yo les decia que nuestros pilares los enumeramos de forma muy elegante y un tanto
poética aca cuando hablamos de la fuerza y la experiencia. Sin duda te diria que el

tema de la tecnologia, el cambio tecnoldgico que estamos implementando, va a ser



en el corto plazo uno de los factores muy importantes, sobre todo para la operacion

retail.

Lo que estamos esperando es poder apagar nuestros sistemas legados a principios
de 2026 y dejar que el despliegue de las nuevas plataformas tecnoldgicas, que nos
estan ademas permitiendo ya implementar agentes e iniciativas de inteligencia
artificial, nos ayuden a operar de manera mucho mas “seamless”, mucho mas

amistosa y nos permitan mejorar de forma muy importante la relacion con el cliente.

Entonces, en los ultimos cinco afios, como les hemos venido platicando, hemos
estado inmersos, sobre todo en la operacion de seguros, en una reorganizacion de
la parte operativa. Batallar con los sistemas legados era monstruoso, con un riesgo
ademas de ciberseguridad, pues teniamos que poner capas y capas de sistemas,

porque los sistemas legado no se podian reforzar como tal.

Entonces, al ya poder terminar con esto, nos vamos a poder concentrar mucho mas
activamente en la parte transaccional del negocio y fortalecer los temas comerciales
y de mercadotecnia para llevar nuestros productos de manera mucho mas efectiva

al mercado.

Me parece que tenemos una oferta muy valiosa en seguro directo. Tenemos
muchisimas ideas de cosas que hemos querido hacer y que hasta este momento la

capacidad operativa que teniamos no nos lo permitia.

Entonces, yo te diria, ese me parece que, por lo menos en el seguro directo, va a
ser uno de los factores de corto plazo que mas rapidamente van a empezar a pegar

en el desarrollo de la aseguradora, me parece.

Andrés Millan: Yo creo que basicamente aqui tenemos dos realidades: la de la
reaseguradora y la parte de seguros. En la parte de seguros, como bien dice
Manuel, lo que hicimos en los ultimos cinco afios fue sentar una base solida

tecnoldgica, sobre la cual poder crecer.



Y ya estamos en el plan 2026-2030. Lo que nos estamos planteando es: ya tenemos
la base so6lida, ahorita ejecutemos sobre esa base sélida para crecer; para crecer el

negocio, para crecerlo de manera rentable.

Eso implica no solamente cambios en tecnologia, sino que implica que nosotros,
como en nuestro capital humano, también tenemos que ajustarnos y desarrollarnos.
Tenemos una gran calidad de capital humano dentro del grupo que estamos
continuando educando y preparando para lo que se nos viene en términos de

ejecucion del plan de negocios.

Y adicionalmente, en la parte de reaseguros, como bien dice Manuel, pues esta es
una empresa mucho mas estable, mucho mas madura en sus mercados. Se vienen
unos mercados, a nivel del mercado de reaseguro, un poco mas complicados que

los que tuvimos hace cinco afnos.

Entonces, alli nuestro reto es, a través de la tecnologia, a través de nuestro capital
humano y a través de nuestros procesos, mantener la competitividad que tenemos
frente a los grandes aseguradores del mundo. Y esto lo hacemos con mejores
estructuras de costos y una atencion al cliente mucho mas personalizada y mucho

mas flexible, para mantener a nuestros clientes contentos con lo que hacemos.

Entonces, son dos estrategias similares, pero diferentes en cuanto a la ejecucion
por el tipo de negocio que estamos haciendo. Eso si, nos estamos basando en
tecnologia, en capital humano y en ofrecer un servicio al cliente diferenciado,

especializado y unico en el mercado.

Sobre esas tres bases estamos construyendo lo que queremos hacer en los

préximos cinco afnos.

Y ya pasando a tu ultima pregunta, en términos de las primas, tu mencionaste las
primas de Patria, pero las que mencionaste fueron las del Grupo como Pefia Verde,

en términos del crecimiento y demas.

En términos de crecimiento de primas para 2026, a nivel de Grupo, estamos
esperando entre un 15 y un 17% otra vez de crecimiento en términos de primas.

Claramente viene un crecimiento todavia fuerte; esperamos todavia un crecimiento



fuerte, quiza un poco menos fuerte por parte de la reaseguradora, y un inicio de un
crecimiento mucho mas fuerte por parte de la aseguradora, implementando lo que
ya te conté ahorita en términos de los nuevos sistemas y de lo que esa base nos

esta permitiendo hacer y plantear para 2026.

Entonces, esperamos otro afio de crecimiento fuerte en términos de primas, quiza
un poco menor por condiciones de mercado y porque pues no vamos a poder crecer

al mismo ritmo que veniamos creciendo.

Pero si esperamos todavia, para la entrante y para el periodo contemplado en el
plan de negocios, un crecimiento importante todos los afios en cuanto a nuestras
primas, enfocandonos (y eso quiero dejar claro) en la rentabilidad, que esas primas

sean primas rentables y que contribuyan al valor de la empresa.

Manuel Escobedo: Y tal vez como ultimo tema, volviendo a tu segunda pregunta
sobre los pilares del plan. En el caso de la Reaseguradora, deciamos durante la

conferencia que estamos abriendo una oficina de representaciéon en Brasil.

Esto yo creo que va a ser un impulso importante para crecer en la region. Brasil es
un mercado muy grande, donde hoy ya tenemos una participacion interesante, pero
ciertamente hay mas que hacer. Lo que pasa es que, para poder hacerlo, se

necesita una presencia mas local.

Por el otro lado, un mercado donde hoy tenemos muy poquito negocio y donde
tenemos una estrategia clara de crecimiento es el mercado de los Estados Unidos,
que finalmente es el mercado mas grande del mundo, y donde, pues ahora si que
tomar un pedacito, dado el tamafio nuestro, representa un alimento muy importante

para los numeros de la Reaseguradora.

Entonces, yo te diria que en el caso de la Aseguradora va mas por un tema de
operaciones y sistemas; en el caso de la Reaseguradora, por un tema de tomar

ciertas ventajas en algunos mercados en donde hoy vemos nuevas oportunidades.



Félix Garcia: Muy claro. Muchas gracias por las respuestas y felicitaciones por los

resultados.

Manuel Escobedo: Al contrario, Félix, gracias a ti por tu pregunta.

Operador: Tenemos una ultima pregunta de seguimiento de Carlos Fritsch.

Adelante, por favor, Carlos.

Carlos Frischt: Si, muchisimas gracias, y recordarle a Félix y a todos los analistas
que en el plan de negocios la tasa compuesta de crecimiento anual de aqui al 2030
es de casi 20%, muy ambiciosa, yo creo que alcanzable. Pero bueno, eso nos da
una guia, o sea, y por eso se agradece tanto, que haya tanta transparencia en las
proyecciones financieras, y que nada esta escrito en piedra, pero esa es la ambicién

y nos ayuda muchisimo en nuestra chamba.
Pero bueno, un par de preguntas de seguimiento:

El rol de Patria US, yo entiendo que para poder crecer se necesita capitalizarse y
por eso en el plan, pues la idea es, con alguna colocacion, capitalizar a Patria US v,
por lo tanto, esa estrategia.

Entiendo que esto es un poco para diversificar el riesgo de América Latina contra el
mercado mas grande del mundo, como comentaba ahora Manuel. Y en el inter, sin
contar con la capitalizacion, ¢cual es el futuro cercano?, o sea, ¢a qué tasa de
crecimiento?, ;coémo estariamos viendo la participacion de Patria US?, que ahorita
es muy pequeiiita en el transcurso antes de que haya algun evento de liquidez; o

sea, si nos pueden ampliar un poquito eso.

Y la ultima pregunta es muy facil, muy pequehita: después de las lluvias en México

y el huracan en Jamaica, entiendo que no es material para los resultados, para la



siniestralidad, pero digamos, ¢como para que se quede mas o menos alrededor de

55 o0 mas acercandose a 56 en el indice de siniestralidad?
Eso es todo.

Gracias.

Manuel Escobedo: Mira, en el caso de Patria US va a ser un crecimiento, ahorita
la realidad es que es insignificante. Ahorita Patria US recibe un alimento de un
poquito menos de 10 millones de USD al afio, y su unico cliente en este momento

es Reaseguradora Patria México.

En esta segunda fase de desarrollo, ya que esta implementado y que vamos a
empezar este proceso de capitalizacion, que probablemente va a tener lugar el afno
que entra de forma importante y se complementara un poquito con resultados en el
2027, la idea es comenzar a ampliar el negocio que esta haciendo, ya no solo a
través de la Reaseguradora en México, sino ya directamente la Reaseguradora con

los clientes.

El punto mas importante aqui es que Patria US pueda hacer lo que se llama
un “stand-alone”, es decir, una empresa que se sostiene por sus propios méritos sin
depender ni de la casa matriz ni de Reaseguradora Patria, de forma que pueda
ofrecer un verdadero, vamos a llamarle, blindaje o alternativa, otorgar mayor
flexibilidad a nuestras operaciones y ayudarnos a diversificar el riesgo, entre otros,
el riesgo soberano.

Entonces, te diria que lo que vemos es que muy posiblemente la empresa llegue a
representar como una cuarta parte de los ingresos del reaseguro en el curso de este
periodo. La Reaseguradora Patria México seguira siendo, en principio, digo,
considerando las circunstancias macroeconémicas, pero en principio seguira siendo

el reasegurador principal.

Yo creo que, en el mas largo plazo, es muy posible que la empecemos a

especializar, no? Por ejemplo, pudiera suceder que digamos que Patria US se



ocupe de los mercados globales, digase América, lo que no es América Latina y el
Caribe, y que Patria México se quede mas como un especialista para América Latina
y el Caribe. Esa seria una opcién, pero en este momento estamos mas en una etapa

de construir el capital y darle autonomia a la empresa.

Sobre Melissa y Veracruz, yo lo que te diria es: mira, Melissa va a tener un impacto
bruto en la siniestralidad como de 27 millones de USD, y el impacto en Resultado
Neto va a ser como de unos 175-180 millones de pesos en el Resultado Neto.

No va a ser un impacto que se dé todo el afio, aunque muy probablemente la mayor
parte del mismo si le pegue a la Reaseguradora este afo. ¢Por qué digo esto?
Porque esta es una estimacion que se genera a través de, bueno, nuestra
experiencia, los reportes iniciales de nuestros clientes y las corridas de modelos

catastroficos.

Pero la realidad es que hay que empezar a pagar, y el pago de un huracan, como
el caso de Melissa, toma varios meses. En muchos casos ni siquiera puedes entrar

a las zonas afectadas porque estan inundadas o por los dafios que hubieron.

Recuerda un poco el caso de Otis y Acapulco, que antes de quince dias nadie sabia
lo que estaba pasando ahi. Entonces, normalmente un huracan toma alrededor de
dieciocho meses desde el momento en que sucede el evento hasta que acabas de
pagar la totalidad de las pérdidas, y eso significa que una parte entra o impacta este
ejercicio y otra parte impactara en 2026.

Andrés Millan: Como ejemplo, todavia este afio estamos, dentro de los principales
siniestros de este ano, como lo mencioné yo en mi intervencion: esta Otis, que ya

fue hace un par de afos y todavia seguimos...
Manuel Escobedo: Pero si, pensamos que alrededor del 80% va a entrar este afio.

En el caso de las inundaciones de Veracruz, estamos hablando de un impacto como

de 11 millones de pesos, en el bruto a la Aseguradora, que después de las



protecciones catastroficas y los distintos esquemas de reaseguro, dejara un impacto

neto como de un par de millones de pesos al resultado.

Andrés Millan: Perdon, para complementar lo de Patria US, y en términos de como
queremos hacer ese crecimiento, estamos estudiando, pero todavia no hemos
definido exactamente como lo vamos a hacer y si lo vamos a hacer. Estamos
estudiando posibilidades para acelerar el crecimiento del capital de nuestro vehiculo
en Estados Unidos, para llevarlo al nivel que necesitamos este capital mucho antes
de lo que teniamos presupuestado en el plan de negocios. El plan de negocios era
un crecimiento durante el plan de negocios que nos llevaba a donde queriamos

estar.

Ahorita estamos viendo opciones y oportunidades para ver cOmo aceleramos ese
crecimiento, ese capital para Patria Estados Unidos, de modo que podamos
empezar a utilizar el vehiculo como lo queremos utilizar y crear las utilidades que

necesitamos mucho antes.
Carlos Frischt: Muchas gracias.

Entonces, si entiendo bien, pues no hay que esperar un evento de liquidez para
capitalizar Patria US. O sea, habra, de manera oportunista, de manera estratégica,
se seguira capitalizando, no hay que esperar hasta el 2030. Asi es, ¢ verdad?

Andrés Millan: Asi es, exacto.

En el caso del plan de negocios, estabamos ya considerando una capitalizacion
paulatina de Patria Estados Unidos pero desde el principio, y ahorita lo que estamos
considerando como administracion es si hay mecanismos que nos permitan acelerar
esa capitalizacion todavia mucho antes, pero sin entrar todavia en un evento de
liquidez o no atado al evento de liquidez que estabamos hablando al principio de la

llamada.



Carlos Frischt: Muchisimas gracias otra vez y felicidades por los resultados y por

el plan.

Manuel Escobedo: Al contrario, Carlos, muchas gracias a ti y, pues, a todos los

que nos estan escuchando.

Operador: Al no haber mas preguntas, me gustaria regresar la llamada a Fatima

para el cierre de esta conferencia.

Fatima Calles: Les agradecemos mucho a todos por su participacion.

No duden en contactarnos a través de los medios habituales en caso de tener dudas

adicionales.

Tengan la seguridad de que los atenderemos a la brevedad.

Operador: Con esto terminamos nuestra llamada del dia de hoy.

Se puede usted desconectar.



