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Clasificaciones de los componentes de las calificaciones

Riesgo del negocio:  Satisfactorio

® Construcci6n de la calificacién Calificacion de solidez
financiera en Escala
Vulnerable Excelente ® ) Nacional de México
Posicion competitiva:  Satisfactoria o mxaaa mxaaa

Moderadamente mxaa+
Riesgo de laindustria:  alto

Riesgo financiero: Muy sélido
) IA mxAAA/Estable/--
Muy alto Muy sélido
Capital y utilidades: Muy sélido "
. . Moderadamente Ancla SACP Respaldo
Posicion de riesgo: externo

alto
Flexibilidad financiera:  Neutral

*Perfil crediticio individual (SACP - stand-alone credit profile).

Perspectiva

La perspectiva estable de la calificacion de Fianzas y Cauciones Atlas S.A. (FyC Atlas) para los
proximos 12 meses incorpora nuestra expectativa de que la compafila mantenga niveles de

capitalizacion sélidos durante los siguientes meses, con un indice de solvencia muy por encima
del requerimiento minimo regulatorio. Del mismo modo, esperamos que FyC Atlas continde con

un desempefio operativo estable, con una sana rentabilidad.

Escenario negativo

Podriamos bajar la calificacion de FyC Atlas si observamos un debilitamiento en el perfil del
negocio, que impacte la diversificaciéon del negocio o provoque un deterioro significativo en la

rentabilidad. Esto podria provocar una baja sustancial en los volimenes de negocio aunado a una
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siniestralidad por encima de nuestras expectativas, y esto se refleje en indices combinados
consistentemente por encima de 100%.

Escenario positivo

FyC Atlas ya cuenta con la calificacién mas alta posible en escala nacional en México.

Fundamento

No esperamos cambios relevantes en la composicién del portafolio de fianzas en vigor de FyC
Atlas que pudieran deteriorar su perfil de negocio. En nuestra opinién, la afianzadora
continuara expandiéndose dentro de los sectores en los que ya tiene presencia, manteniendo
una alta concentracion en fianzas administrativas del sector privado. Histéricamente, este
segmento ha mostrado menor volatilidad en comparacién con exposiciones relacionadas con el
gobierno federal, lo que favorece una mayor predictibilidad en resultados y un perfil de negocio
maés estable. Asimismo, consideramos que la entidad complementara su crecimiento con el ramo
de fidelidad, que representa alrededor de 30% en términos de prima emitida, y continuaréa
aportando estabilidad operativa dada la menor duracion del ciclo entre el pago de reclamaciones
y su recuperacion. En este sentido, prevemos un crecimiento promedio de primas emitidas para
los siguientes dos afios en torno a 3%, con una participacion de mercado entre 3.5% y 4.0% en
términos de prima emitida total del sector afianzador.

En nuestra opinién, FyC Atlas continuara mostrando un desempeiio operativo sano con niveles
de rentabilidad estables, respaldado por disciplina en la suscripcion del negocio.
Consideramos que la afianzadora mantendra niveles de siniestralidad controlados, respaldados
por una politica de suscripcién prudente y suficiente diversificacion dentro del ramo
administrativo, con una participacién de alrededor de 38% en el segmento de proveeduria, 25%
en fiscales, 18% por obra, 13% en otras y 5% en arrendamiento. En este sentido, estimamos que
la siniestralidad se ubique entre 40% y 43%. Asimismo, esperamos que la afianzadora mantenga
la disciplina en el control de gastos, por lo que prevemos un indice combinado alrededor de
86.5%-88%, en linea con el afio anterior. Finalmente, prevemos que lo anterior, aunado a un
mayor ingreso financiero (por valuacion) le permita a FyC Atlas mantener niveles sélidos de
rentabilidad, reflejado en un retorno sobre capital (ROE, por sus siglas en inglés) y retorno sobre
ingresos (ROR, por sus siglas en inglés) en torno a 13.5% y 37.7% para el siguiente afo, en linea
con sus principales pares.

Consideramos que la afianzadora mantendra sélidos niveles de capitalizacién, notablemente
por encima del minimo regulatorio. A diciembre de 2025, la base de capital de FyC Atlas
ascendio a $2,539 millones de pesos mexicanos (MXN), con un indice de solvencia regulatorio (IS)
de 9.55x (veces), muy por encima del minimo regulatorio. En este contexto, esperamos que la
afianzadora mantenga un IS en torno a 9.0x, respaldado por una generacién interna de capital de
alta calidad, compuesta en su mayoria por utilidades retenidas. Asimismo, prevemos que FyC
Atlas continuara fortaleciendo su capitalizacién, manteniendo una politica de dividendos estable,
alrededor del 36% de la utilidad reportada el afio anterior.

Esperamos que FyC Atlas mantenga una exposicién al riesgo moderadamente alta, junto a una
liquidez sana. Consideramos que la naturaleza del negocio afianzador en México presenta mayor
volatilidad comparada con el sector asegurador derivado del desface entre el pago de
reclamacionesy su recuperacion, que incluso puede extenderse por varios ejercicios. No
obstante, FyC Atlas mantiene un sélido marco de gobierno corporativo, controles de riesgos
robustos, un amplio esquema de reaseguro y baja concentracion en su cartera de clientes 'y
portafolio de inversién, lo que le permite mitigar parcialmente este riesgo. Por otro lado,
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prevemos que la estrategia de inversion continuara enfocada en instrumentos de deuda
gubernamental o entidades relaciones con el gobierno (alrededor de 90%). Esta composicion del
portafolio seguira respaldando el cumplimiento de sus requerimientos de liquidez, por lo que
estimamos el indice de liquidez se sitle en torno a 220%, en linea con niveles histéricos.

Clasificaciones de los componentes de las calificaciones
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Calificacion de solidez financiera en escala nacional de México

mxAAA/Estable/--

Ancla

mxaa+

Perfil de riesgo del negocio

Satisfactorio

Riesgo de la industria

Moderadamente alto

Posicion competitiva Fuerte
Perfil de riesgo financiero Muy sélido
Capital y utilidades Muy sélido

Posicién de riesgo

Moderadamente alto

Flexibilidad financiera Neutral
Modificadores

Administracién y gobierno corporativo Neutral

Liquidez Fuerte

Ajuste holistico No
Respaldo externo No

Criterios

o Metodologia para calificar aseguradoras en escala nacional en México, 1 de septiembre de

2026.

e Metodologia: Consideraciones complementarias para calificaciones en escala nacional en

Meéxico, 1de septiembre de 2025.

Articulos Relacionados

e Descripciéon General del Proceso de Calificacion Crediticia

e Definiciones de Calificaciones en Escala Nacional para México
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