FitchRatings

Fitch Afirma a Crédito Afianzador
la Calificacion de ‘AA-(mex)’; con Perspectiva Estable

Fitch Ratings - Monterrey, N.L. - (Diciembre 7, 2015): Fitch Ratings afirmo la calificacion de ‘AA-(mex)’
en escala nacional a Crédito Afianzador, S.A. Compariia Mexicana de Garantias (Crédito Afianzador). La
Perspectiva de la calificacién es Estable.

FACTORES CLAVE DE LA CALIFICACION

Crédito Afianzador mantiene una estrategia comercial ligada altamente al desempefio de su matriz, GNP,
que genera 89% de sus ingresos. GNP es una compafiia de seguros diversificada y posicionada
fuertemente en el mercado mexicano (10.96% de la prima a junio de 2015, segundo lugar). A su vez,
esta pertenece a Grupo BAL, que esta integrada por empresas importantes de diversos sectores, tales
como el minero, comercial y asegurador.

La afianzadora mantiene una participaciéon de mercado reducida, tanto en su segmento de operaciones
especifico (8.31% del sector afianzador mexicano a junio de 2015) como a nivel mercado total afianzador
(0.56%), influido por su estrategia de abordar el mercado cautivo que ofrece con su empresa
controladora. A junio de 2015, su cartera se compone 55% por fidelidad, 40% por judicial y 6% por
administrativas. Los primeras dos estan ligados directamente a GNP y el ultimo principalmente a lineas
con Grupo BAL.

A junio de 2015, la empresa conserva niveles de apalancamiento neto de 1.51 veces (x), comparando
similar al mercado afianzador de 2x. Este indicador esta alineado con una politica de dividendos alta y
congruente con su calidad de cautiva. También es acorde con los beneficios asociados a la liberacion
paulatina de reserva de fianzas en vigor, que es producto de la administraciéon de cartera de contratos
con antigiiedad mayor a 15 afios y con probabilidad baja de recuperaciéon debido principalmente a
informacion requerida para oficializar la cancelacion.

A junio de 2015, los niveles de eficiencia medidos a través del indice operacional de la compafia (56%)
se posicionan inferiores a la media del mercado de 61%. Su siniestralidad de 26% permanece inferior a
la del sector de 34%, lo que demuestra los beneficios de una empresa cautiva.

A la fecha referida, la compafiia tiene un indicador de reservas de fianzas en vigor contra prima
devengada retenida de 1.8x, ligeramente menor que la del sector de 2.4x. A su vez, constituye una
reserva de contingencias por MXN61 millones que representa 3.27x de su prima devengada, la cual se
explica principalmente por la reserva de cartera mayor a 15 afios, que contrasta con 1.62x del sector.

Crédito Afianzador mantiene contratos con reafianzadores con un nivel crediticio adecuado. Asimismo,
conserva contratos proporcionales cuota aparte con una exposicién al patrimonio de 39%, mismo riesgo
gue es mitigado al considerar el negocio cautivo de la compafiia y, de acuerdo con la siniestralidad, este
porcentaje representa 0.18% del capital promedio a 5 afios.

SENSIBILIDAD DE LA CALIFICACION

Variaciones en las calificaciones podrian provenir de cambios en la apreciacion de la agencia en relacion
a la importancia estratégica de Crédito Afianzador para su accionista mayoritario.
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La calificacion sefialada fue solicitada por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, Fitch ha recibido los
honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

La informacion financiera de la compafiia considerada para la calificacion corresponde a junio 30, 2015.

La informacién utilizada en el andlisis de esta calificacion fue proporcionada por Crédito Afianzador, S.A.
Compafila Mexicana de Garantias y/u obtenida de fuentes de informacién publica, incluyendo los
estados financieros auditados, presentaciones del emisor, objetivos estratégicos, entre otros. El proceso
de calificacion también puede incorporar informacion de otras fuentes de informacion externas, tales
como andlisis sectoriales y regulatorios para el emisor o la industria. Para mayor informacion sobre
Crédito Afianzador, S.A. Compafia Mexicana de Garantias, asi como para conocer el significado de la
calificacion asignada, los procedimientos para dar seguimiento a la calificacion, la periodicidad de las
revisiones, y los criterios para el retiro de la calificacibn, puede visitar nuestras paginas
www.fitchratings.mx y www.fitchratings.com.

La estructura y proceso de votacién de los comités, y de calificacién se encuentran en el documento
denominado “Proceso de Calificacién”, el cual puede consultarse en nuestra pagina web
www.fitchratings.mx en el apartado “Regulacion”.

En caso de que el valor, o la solvencia del emisor se modifiquen en el transcurso del tiempo, la
calificacion puede modificarse al alza o a la baja, sin que esto implique responsabilidad alguna a cargo
de Fitch México.

Las calificaciones mencionadas, constituyen una opinién relativa sobre la calidad crediticia de las
instituciones, en base al analisis de su trayectoria y de su estructura econémica y financiera sin que esta
opinién sea una recomendacion para comprar, vender o0 mantener cualquier instrumento colocado en el
mercado de valores.

La informacion y las cifras utilizadas para la determinacion de estas calificaciones, de ninguna manera
son auditadas por Fitch México, S.A. de C.V., por lo que su veracidad y autenticidad son responsabilidad
de la emisora y/o de la fuente que las emite.

Metodologias aplicadas:

- Metodologia de Calificacién de Seguros (Octubre 13, 2015);
- Metodologia de Calificaciones Nacionales (Diciembre 13, 2013).

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES
SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FITCHRATINGS.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN
DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.MX. 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. FITCH PUEDE
HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES
SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN
EL SITIO WEB DE FITCH.
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