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Resumen

. . T . « p - CONTACTO ANALITICO PRINCIPAL
— Revisamos a FYC Atlas bajo nuestros criterios actualizados, “Metodologia para calificar

aseguradoras” y confirmamos nuestras calificaciones de solidez financiera y crediticia de emisor Javier Lépez
de largo plazo en escala nacional de ‘mxAA+’ de la compaifiia. Ciudad de México
— Las calificaciones de FYC Atlas contintian reflejando sus adecuados niveles de rentabilidad y su ;2\/&5&@31-4517
sobresaliente nivel de capitalizacion, aunque se esta parcialmente limitado por el tamafio de su @Spg'mbamom
capital total ajustado. También considera nuestra opinién sobre la mayor sensibilidad del
segmento de fianzas y de seguros de caucion al riesgo del pais en comparacion con el sector CONTACTO SECUNDARIO

asegurador tradicional.
. . . . JesUs Palacios
— Consideramos a dicho segmento como un nicho, dado su enfoque de negocio en el segmento de Ciudad de México

garantias, asi como por las barreras legales y operacionales que existen en este segmento con 52 (55) 5081-2872
respecto al sector asegurador tradicional. jesus.palacios

. . . . @spglobal.com
— La perspectiva estable incorpora nuestra expectativa de que la compafiia mantenga fuertes

niveles de capitalizacion en los préximos dos afos.

Accioén de Calificacion

Ciudad de México, 6 de diciembre de 2019 —S&P Global Ratings confirmé hoy sus calificaciones
de solidez financiera y crediticia de emisor en escala nacional —CaVal- de 'mxAA+' de Fianzas y
Cauciones Atlas, S.A. (FYC Atlas). La perspectiva se mantiene estable.

Esta accion de calificacion deriva de la revision de nuestros criterios, “Metodologia para calificar
aseguradoras”, publicados el 1 de julio de 2019, y que entrd en vigor en México el 21 de agosto de
2019.

Perspectiva

La perspectiva estable refleja nuestra expectativa que la compafiia mantendra fuertes niveles de
capitalizacién y una conservadora politica de pago de dividendos en los préximos 12 a 24 meses.
Prevemos que el capital total ajustado (CTA) de FYC Atlas se ubique en aproximadamente $824
millones de pesos mexicanos (MXN, equivalente a alrededor de US$39 millones) en los proximos
dos afios y que la compafiia mantendra adecuados niveles de rentabilidad, en linea con su
comportamiento histérico. Esto, con base en su disciplina en suscripcién de riesgos y bajo indice de
reclamaciones netas.
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Escenario negativo

Podriamos bajar las calificaciones de FYC Atlas en uno o mas niveles (notches) si, en los
siguientes 24 meses, observamos un deterioro en el nivel de CTA que lo coloque por debajo del
equivalente a US$25 millones, ya que considerariamos que su capital seria ain mas vulnerable
ante eventos excepcionales, lo que nos llevaria a bajar nuestra evaluacion de capital. No obstante,
vemos este escenario poco probable en los proximos 12 a 24 meses.

Escenario positivo

Un escenario de alza de las calificaciones de FYC Atlas requeriria de un crecimiento importante en
su base de capital, medido por CTA, de forma que este rebasara de forma consistente el
equivalente a US$100 millones, lo cual vemos como poco probable en los siguientes dos afios.
También podriamos subir las calificaciones de FYC Atlas si la eficacia y permanencia de sus
medidas de mitigacion de riesgos a través de sus contratos de reafianzamiento no proporcional nos
llevaran a mejorar nuestra opinién sobre la posicion de riesgo de la comparfiia en el mediano plazo.
Sin embargo, no prevemos que esto incida en la calificacion en los proximos 12 a 24 meses.

Fundamento

Las calificaciones de FYC Atlas contintan reflejando sus fuertes niveles de capitalizacion
respaldados por su s6lida capacidad de generacién de utilidades, asi como sus adecuados niveles
de rentabilidad en linea con sus pares locales. La suficiencia de capital de la compafiia es
comparable con nuestros parametros para calificaciones ‘AAA’, de acuerdo con nuestro modelo de
capital basado en riesgo, aunque el tamafio de su base de capital y su exposicion al riesgo limitan
parcialmente nuestra evaluacion del riesgo financiero. Por otro lado, el perfil de riesgo de negocio
considera nuestra expectativa de que la compafiia mantenga niveles de rentabilidad adecuados,
con un indice de retorno sobre ingresos (RoR, por sus siglas en inglés) con un promedio de 49% en
los siguientes dos afos. También, el perfil de riesgo de negocio de FYC Atlas refleja una mayor
sensibilidad del segmento de garantias al riesgo del pais.

Nuestra evaluacion de perfil de riesgo de negocio se basa, por un lado, en nuestro Andlisis de
Riesgo de la Industria de Seguros por Pais (IICRA, por sus siglas en inglés) del sector de no vida
en México, misma que identifica caracteristicas de riesgo de industria coincidentes con el ramo de
fianzas y caucion. Sin embargo, consideramos que el segmento de garantias es mas sensible al
ciclo econémico, y, por ende, tiene un mayor riesgo del pais que el sector asegurador tradicional.
Por lo tanto, ajustamos dicha evaluacion un nivel de riesgo mayor para reflejar dicha sensibilidad.

Adicionalmente, consideramos al segmento de fianzas como un nicho de mercado, dado su
enfoque de negocio en el segmento de garantias, sus barreras a la entrada y tamafio.
Consideramos que, aparte de las barreras regulatorias para operar en el segmento, existen
barreras operacionales como procesos de tarificacion basados en andlisis crediticio que difiere a la
suscripcion tradicional de riesgos de seguros. Al cierre de junio de 2019, el nicho representaba el
2% del total de primas emitidas de la industria de seguros y fianzas en México.

En este sentido, consideramos que la posicion de FYC Atlas dentro del nicho de garantias, le
permite ser competitivo en relacién con sus pares mas cercanos; no obstante, el tamafio de la
compafiia es mediano dentro del segmento. Al cierre de junio de 2019, la compafiia se ubicaba en
la octava posicion con una participacion en el nicho de 2.5%. Mientras que, para el segmento de
proveeduria, principal linea de negocio de FYC Atlas, la compafiia se ubicaba en la octava
posicion, con una participacion de 3.2%.
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Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

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

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

— Metodologia y supuestos refinados para analizar la suficiencia de capital de asequradoras
utilizando el modelo de capital de sequros basado en riesgo, 7 de junio de 2010.

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

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

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

Articulos Relacionados

— Descripcién general del Proceso de Calificacién Crediticia.

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

— ¢ Pueden beneficiarse los bancos vy las aseguradoras en México del mandato de la nueva
administracién?, 27 de julio de 2018.

— Andlisis de Riesgo de la Industria de Seguros por Pais: Segmento de dafos generales y de
accidentes y enfermedades de México, 7 de junio de 2018.

— Andlisis de Riesgo de la Industria de Seguros por Pais: Segmento de sequros de vida en
México, 7 de junio de 2018.

— S&P Global Ratings confirma calificaciones de ‘mxAA+’ de Fianzas y Cauciones Atlas; la
perspectiva es estable, 1 de agosto de 2019.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar
nuestra opinién sobre factores de calificacion 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 calificacion en www.standardandpoors.com para obtener mas informacion. Toda la
informacién sobre calificaciones esta disponible para los suscriptores de RatingsDirect en
www.capitalig.com. Todas las calificaciones afectadas por esta accién de calificacién se pueden
encontrar en el sitio web publico de S&P Global Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use
el campo de busqueda de Calificaciones ubicado en la columna de la izquierda.

INFORMACION REGULATORIA ADICIONAL

1) Informacion financiera al 30 de junio de 2019.

2) La calificacion se basa en informacion proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus
agentes y asesores. Tal informacién 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 compafiias controladoras-, informacion
prospectiva —por ejemplo, proyecciones financieras-; informes anuales, informacion sobre las
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caracteristicas del mercado, informacion legal relacionada, informacién proveniente de las
entrevistas con la direccion e informacién de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBV, Bolsa
Mexicana de Valores, CNSF, Banco de México, FMI, BIS.

La calificacion se basa en informacion proporcionada con anterioridad a la fecha de este
comunicado de prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacién
adicional, podria resultar en una modificacion de la calificacion 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 Accion 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 Accién de Calificacién 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.
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S&P Global Ratings S.A. de C.V., Av. Javier Barros Sierra No. 540, Torre Il, PH2, Col. Lomas de Santa Fe, C.P. 01210 Ciudad de México.
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