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HDI Global Seguros S.A.

2021 2022 2023 2024
Indicadores
indice de Despesas de Subscrigao 51,9% 57,3% 59,6% 60,6%
Alavancagem de Subscrigédo Bruta! 12,7x 12,1x 11,2x 17,4x
Retorno sobre Patriménio Liquido 25,0% 20,1% 25,3% 37,5%
R$ (milhdes)
Total de Ativos 1.342 1.592 1.786 2.390
Patriménio Liquido 119 137 168 136
Lucro Liquido 26 26 39 57
Prémios Brutos Emitidos 951 1.060 1.217 1.637

1 - (Prémios Brutos Emitidos + Reservas Brutas) / (Patrimonio Liquido - 10% dos Ativos de Alto Risco.
Fonte: HDI Global.

RESUMO

A afirmagéo do rating da HDI Global Seguros S.A. (“HDI Global” ou “seguradora”) reflete
a manutencao de seu perfil de crédito sélido, caracterizado pela estabilidade nas
despesas de subscrigao e pelo crescimento continuo das métricas de rentabilidade. O
perfil de crédito da HDI Global é ainda favorecido pelo forte posicionamento da marca
no pais, além do suporte financeiro e operacional proporcionado por sua controladora
final, Talanx AG.

A HDI Global atua no Brasil com um foco direcionado a grandes riscos, subscrevendo
apolices para participantes relevantes do mercado, especialmente no ramo patrimonial.
Essa atuacao é respaldada por uma operagao global que reforga seus modelos de
subscrigdo. Em 2025, a seguradora passou por uma reestruturagao societdria, passando
a ser controlada direta da HDI Seguros S.A., que faz parte do mesmo grupo e é um
player relevante no mercado brasileiro, principalmente no ramo de automéveis. A forte
presenga do grupo no pais fortalece sua estrutura, gerando ganhos de sinergias
administrativas e operacionais.
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Pontos fortes de crédito
— Rentabilidade elevada, com estabilidade no indice de despesa de subscrigao.

— Atuacao local do grupo impulsiona o posicionamento da marca e favorece a estrutura de despesas com ganhos de eficiéncia.

— Suporte da matriz beneficia seus processos de subscrigédo e estrutura de capital.

Desafios de crédito
— Elevada alavancagem de subscrigdo bruta, mitigado pelos adequados niveis de suficiéncia de capital.

— Atuacao ainda modesta nos mercados em que atua.

— Elevada concentragéo na exposigdo a resseguradoras, ainda que os niveis de recebiveis sejam confortaveis em relagédo ao
patrimonio liquido.

Perspectiva dos ratings

A perspectiva estavel reflete a expectativa de que a HDI Global mantera os fundamentos de crédito consistentes com o atual nivel de
rating ao longo dos préximos 12-18 meses.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings
O rating da HDI Global se encontra no patamar mais alto da nossa escala de rating e, portanto, ndo pode ser elevado.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

O rating pode sofrer pressdo negativa se houver (i) uma redugéo no grau de suporte da matriz, (i) uma elevagdo na exposigdo a
recebiveis de resseguros, (iii) um crescimento na exposigéo a produtos de maior risco acompanhado por uma deterioragéo na
diversificagdo de produtos, e, (iv) uma pressdo nos indicadores de rentabilidade, de forma consistente, afetando também os niveis de
capitalizag3o.

Perfil

A HDI Global é sediada em S3o Paulo (SP). Em 2024, a seguradora emitiu R$ 1,6 bilhdo em prémio bruto e totalizou um lucro liquido
de R$ 57,1 milhdes. Ao final da mesma data, o total de ativos somava R$ 2,4 bilhdes e o patriménio liquido R$ 136,4 milhdes.

Além disso, até 2024 a HDI Global integrou a Industrial Line Division do grupo Talanx, tendo sido controlada diretamente pela HDI
Global SE. Porém, em 2025, foi realizada uma reestruturagao societaria no Brasil, e a HDI Global passou a ter como controlador
direto a HDI Seguros, sendo consolidada na HDI International AG.

Principais consideracoes de crédito

Penetracao de mercado modesta e subscricao diligente

Desde o inicio de suas operagdes no Brasil em 2014, a HDI Global vem expandindo sua presenga no mercado. Nos anos de 2020,
2021 e 2023, a companhia registrou taxas de crescimento superiores a média do setor, impulsionadas pela consolidagao de seus
negbcios. Em 2024, a HDI Global alcangou R$ 1,6 bilhdo em prémios brutos emitidos, correspondendo a 1,2% do total de prémios
para seguros gerais e representando um aumento de 35% em relagdo aos prémios emitidos no ano anterior.

Consideramos que a seguradora ainda apresenta baixa penetragdo de mercado, destacando-se mais no ramo de seguro
patrimonial, onde ocupou o 7° lugar em 2024. No segmento de transportes, a companhia avangou para o 9° lugar, comparado ao 12°
em 2023. Por outro lado, o ramo de responsabilidade civil, caiu uma posigao, ficando em 10° lugar em 2024. Esperamos que a
seguradora mantenha um crescimento sustentavel e melhore seu posicionamento no mercado através da sua atuagdo diversificada
no pais e do fortalecimento do relacionamento com corretoras parceiras.

Adicionalmente, consideramos que o posicionamento de mercado da seguradora é beneficiado por sua filiagdo ao Grupo HDI, que de
forma consolidada atingiu R$ 14,7 bilhdes de prémios brutos emitidos em 2024. Desse total, R$ 14 bilhdes estdo associados a
seguros gerais, representando 10,4% dos prémios brutos emitidos para seguros gerais naquele ano. O Grupo é classificado como o
2° maior no segmento de veiculos.

Do ponto de vista das despesas de subscrigdo, a HDI Global mantém indices relativamente estdveis, com uma média de 56,7% nos
ultimos cinco anos, embora esse indice tenha aumentado para 60,6% em 2024. A seguradora demonstra um diligente controle de
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custos de aquisigdo e despesas administrativas, que acompanham o ritmo de evolugéo da produgado de prémios. Esse controle reflete
seu compromisso em garantir que o crescimento das despesas administrativas permanega inferior ao crescimento dos prémios ganhos.
Além disso, o nivel de despesas da HDI Global se beneficia da atuagdo das demais empresas do Grupo no Brasil, que permite o
compartilhamento de infraestrutura e areas de suporte, resultando em ganhos de escala e maior eficiéncia operacional.

FIGURA 1 Prémios emitidos e indices de despesas de subscricdo ao longo dos anos
R$ milhdes e %
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Fonte: HDI Global e Moody’s Local Brasil.

Concentracdo em grandes riscos mitigada por meio de resseguro

Ao final de 2024, a HDI Global atingiu uma exposi¢ao de 75,2% no ramo patrimonial, consolidando sua posigdo de destaque no
segmento. Complementando sua atuagédo os ramos de transportes e reponsabilidade civil representaram 12,7% e 10,1% dos prémios
brutos emitidos no periodo, respectivamente. Com foco no segmento de atacado, que envolve apdlices mais heterogéneas e
produtos de cauda mais longa, a diversificagdo da HDI Global é intrinsicamente menor e apresenta um maior risco de produto em
comparagdo com muitos de seus pares que operam no varejo sob uma estrutura similar. A expectativa da seguradora é manter uma
representatividade consistente nos atuais segmentos, e, portanto, ndo esperamos alteragdes significativas nos niveis de
diversificagao e risco.

Por outro lado, o risco de produtos da operacao é mitigado por uma robusta politica de resseguros. Entre 2020 e 2024, a média de
prémios cedidos foi de 73,6%, com um crescimento de 10 pontos-base no periodo, principalmente devido ao aumento da
participagao no ramo patrimonial. Adicionalmente, a seguradora tem aproximadamente 40,0% de seu prémio emitido sob um
programa mundial, que praticamente ndo retém riscos. Esse programa é caracterizado por apédlices do grupo com coberturas
padronizadas nas matrizes internacionais dos clientes, sendo distribuidas entre as sedes locais da HDI Global onde os clientes
possuem filiais.

FIGURA 2 Evolucgao do perfil da carteira de subscri¢do por prémio bruto emitido
R$ milhdes e %
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Fonte: HDI Global e Moody’s Local Brasil.
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Qualidade dos ativos com elevada exposicao a titulos do governo e cessao de carteira

A HDI Global mantém uma alta concentragéo de seus investimentos em titulos do governo, que representavam 87,2% das aplicagGes
em dezembro de 2024. Em 2021, a seguradora também comegou a investir em time deposits para cobrir garantias de provisdes
técnicas expostas ao ddlar. Além disso, 9,4% de sua carteira estava alocada a em Fundos de Direitos Creditérios (FIDCs). No entanto,
com a politica de investimentos mais restritiva da nova controladora, esperamos que exposigdo seja reduzida.

De maneira geral, a alocagdo dos investimentos € estrategicamente alinhada a distribuigdo dos passivos de seguro, considerando
tanto a duration quanto o indexador, visando neutralizar os efeitos das flutuagdes nas taxas de juros. Além disso, a politica de
investimentos prioriza a liquidez. A HDI Global reporta um elevado nivel de cesséo da carteira, e um aspecto crucial na avaliagédo de
risco de ativos é o grau de exposicdo de recebiveis de resseguro em relagao ao patrimoénio. Nos ultimos cinco anos, esse indicador
variou, com uma média de 35,8%, o que consideramos baixo e controlado. Ao final de 2024, a exposicao era de 39,7%, aumentando
para 42,8% ao final do primeiro semestre de 2025. Por outro lado, a seguradora ainda possui uma alta concentragao de exposigcdo em
um unico ressegurador, embora essa concentragdo tenha diminuido nos ultimos anos.

FIGURA 3 Evolucao da suficiéncia de capital e alavancagem de subscricao bruta

90% 20,0x
80% 18,0x
70% 80,6% 16,0x
60% 14,0x
12,0x
20% Lk 12,1x 10,0x
40% ! 11,2x ¢
. 44,4% 8,0x
30% 37,8% 6,0x
20% 4,0x
10% 2,0x
0% 0,0x
2021 2022 2023 2024 ‘ 2021 2022 2023 2024
Suficiéncia de Capital (%) ‘ Alavancagem de Subscri¢do Bruta (x)

Fonte: HDI Global e Moody’s Local Brasil.

Elevada alavancagem com capitalizagdo adequada

A HDI Global apresenta altos niveis de alavancagem de subscrigéo bruta, com valores historicamente acima de 10,0x, influenciados
por sua estratégia de elevada cessao de prémios. Embora isso impacte a alavancagem, a seguradora mantém indicadores de capital
minimo controlados e com margens adequadas, apesar de estarem abaixo dos niveis de seus pares. Em 2024, o indicador de
suficiéncia de capital foi de 44,4%, subindo para 46,6% em junho de 2025.

Em 2023, a seguradora apresentou um elevado nivel de capital para sua operagao, impulsionado pelo lucro liquido acumulado. Isso
resultou em um payout significativo em 2024. Esperamos que a HDI Global continue a manter indices de suficiéncia de capital
préximos aos niveis atuais.

Rentabilidade em expansao, fortalecida pela consolidagédo da operacgao e diligéncia em custos

A rentabilidade da seguradora tem aumentado, sustentada pela consolidagao de suas operagdes e pela diligéncia na gestao de
custos, resultando em um crescimento de 48,2% no lucro liquido ao final de 2024 em comparagdo com 2023. No mesmo ano, o
retorno sobre o capital da HDI Global foi de 37,5%, significativamente acima da média dos 4 anos anteriores de 21,1%. Esse
desempenho foi favorecido por um resultado financeiro robusto e uma menor incidéncia de sinistros. O indice combinado que
engloba o indice de despesas de subscrigéo e a sinistralidade, tem ficado abaixo dos 100,0%, exceto em 2022 Nesse ano, houve um
leve aumento na sinistralidade no ramo de transportes, afetando negativamente o resultado da subscrigdo. Ao fim de 2024, o indice
combinado foi de 91,7%, e em junho de 2025, caiu para 84,0%, refletindo uma menor sinistralidade.

A diligéncia na precificagao de apdlices e na mensuragao dos riscos, combinado com o elevado nivel de resseguro, permite que a
seguradora apresente indices controlados de despesa de subscrigéo e sinistralidade. Os modelos de precificagdo se beneficiam do
amplo histérico de atuagédo da matriz, que fornece diretrizes posteriormente calibradas para o mercado local. Além disso, o processo
de subscrigdo é cuidadosamente monitorado, com a implementagao de planos de agao e relatérios detalhados por linha de negdécio.
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FIGURA 4 Lucro liquido e retorno sobre patrimonio liquido
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Fonte: HDI Global e Moody’s Local Brasil.

Niveis de reserva permanecem conservadores

O desenvolvimento de reservas de sinistros da seguradora se mostra conservador ao longo dos anos, com provisdes técnicas
confortdveis para suportar o pagamento dos sinistros incorridos. O conservadorismo dessa pratica é demonstrado tanto pela
recorréncia de desenvolvimento de reservas em montantes acima dos pagamentos incorridos, como pelo superavit apresentado em
seus testes de adequagéo dos passivos (TAP).

Avaliacao de Suporte

Suporte do Grupo Tanlax
A HDI Global se beneficia da afiliagdo ao grupo Talanx AG, evidenciada por recorrentes aportes de capital, compartilhamento de
politicas e modelos de subscrigao, além de integragao nos reportes gerenciais.

Definicao dos ratings atribuidos

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, disponivel em https://moodyslocal.com.br/, para maiores informagdes a respeito
das definigGes dos ratings atribuidos.

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) ¢ a Metodologia de Rating para Companhias de Seguros - (25/0ct/2023), disponivel na segdo
de Metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendacdo de compra, venda, ou negociagdo dos
instrumentos objeto destas classificacdes de risco de crédito.

5 de novembro de 2025 HDI Global Seguros S.A.
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A MOODY’S NAO PRESTA NENHUMA GARANTIA, EXPRESSA OU IMPLICITA, QUANTO A PRECISAO, ATUALIDADE, COMPLETUDE, VALOR COMERCIAL OU ADEQUAGAO A QUALQUER FIM ESPECIFICO DE
QUALQUER RATING DE CREDITO, AVALIAGAO, OUTRA OPINIAO OU INFORMAGOES DADAS OU PRESTADAS, POR QUALQUER MEIO OU FORMA, PELA MOODY'S.

A Moody’s Investors Service, Inc., uma agéncia de rating de crédito, subsidiaria integral da Moody’s Corporation (“MCO”), pelo presente, divulga que a maioria dos emissores de titulos de divida (incluindo
obrigagdes emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissdérias e papel comercial) e de agbes preferenciais classificadas pela Moody’s Investors Service, Inc.,
acordaram, antes da atribuigdo de qualquer rating de crédito, pagar a Moody’s Investors Service, Inc., para fins de avaliagdo de ratings de crédito e servigos prestados por esta agéncia.. A MCO e todas as entidades
que emitem ratings sob a marca ( Moody’s Ratings”) também mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a independéncia dos ratings de crédito e processos de ratings de crédito da Moody’s Ratings.
S3o incluidas anualmente no website ir.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents - Director and Shareholder Affiliation Policy” informagdes acerca de certas
relagdes que possam existir entre administradores da MCO e as entidades classificadas com ratings de crédito e entre as entidades que possuem ratings da Moody’s Invertors Sevices, Inc. e que também
informaram publicamente & SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participag&o societaria maior que 5% na MCO.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.CV., Moody's Local PE Clasificadora de
Riesgo S.A., e Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") s&o todas subsidiarias de agéncias de classificagéo de risco integralmente detidas de forma indireta
pela MCO. Nenhuma das Moody’s Non-NRSRO CRAs é uma Organizag&o de Classificagdo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagdo deste documento na Australia sera feita nos termos da Licenca para Servigos Financeiros Australiana da afiliada da MOODY’s, a Moody’s Investors
Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody’s Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (conforme aplicavel). Este documento deve ser fornecido apenas a
distribuidores (“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societéria Australiana de 2001. Ao continuar a acessar esse documento a partir da Australia, o usuério declara e garante a
MOODY'’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que néo ird, nem a entidade que representa ird, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu conteudo a clientes de varejo,
de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societéria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s é uma opinido em relagdo a idoneidade crediticia de uma obrigagéo de divida do
emissor e ndo diz respeito as agdes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobilidrios disponiveis para investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para a [ndia: Os ratings de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais ndo tém a intencéo de ser, e ndo devem ser, utilizadas ou consideradas, por usuarios localizados na
india em relagao a valores mobiliarios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions ('SPQO') e Avaliagdes Net Zero (‘NZA’) (conforme definido nos Simbolos e Defini¢cdes de Rating da Moody’s Ratings): Por favor, observe que as SPOs e as NZAs
ndo sdo um 'rating de crédito. A emissdo de SPOs n3o é uma atividade regulamentada em muitas jurisdigdes, incluindo Singapura. JAPAO: No Jap3o, o desenvolvimento e a oferta de SPOs se enquadram na
categoria de 'Negdcios Auxiliares', ndo em 'Negdcios de Rating de Crédito', e ndo estéo sujeitos as regulamentagdes aplicaveis aos 'Negocios de Rating de Crédito’ sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do
Japéo e suas regulamentagdes relevantes. RPC: Qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagéo de Bénus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo pode ser
incluido em nenhum documento de declaragdo de registro, circular de oferta, prospecto ou qualquer outro documento enviado as autoridades reguladoras da RPC ou utilizado de outra forma para atender a qualquer
requisito de divulgag&o regulatéria da RPC; e (3) ndo pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatério ou para qualquer outro fim que ndo seja permitido pelas leis ou regulamentos relevantes da RPC. Para os
fins deste aviso legal, "RPC" refere-se ao continente da Republica Popular da China, excluindo Hong Kong, Macau e Taiwan.
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