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Mercado de Fianzas y Seguros de Caucion de México - Analisis Comparativo de Pares

El mercado afianzador y de seguros de caucion mexicano estd compuesto por 10 entidades
que operan exclusivamente el ramo de fianzas, y siete estan autorizadas para operar fianzas
y seguros de caucion, aunque solo dos de ellas han ejecutado este tipo de operacion a la fecha
de publicacion de este reporte. El sector es pequefio en relacion con laindustria aseguradora,
participando con 2% del total de las primas. Histéricamente, la produccién de primas del
sector se ha correlacionado fuertemente con el desempefio econémico de México. Por lo
tanto, Fitch Ratings espera que el sector afianzador continlie presionado ante la dindmica
econdémica actual.

Perfil de Negocio Correlacionado con Tamano: Dado el enfoque de negocio especializado de
estas entidades, para el andlisis, se separa a Aseguradora Aserta, S.A. de C.V., Grupo
Financiero Aserta (Aserta) , Aseguradora Insurgentes, S.A. de C.V., Grupo Financiero Aserta
(Insurgentes) e Inbursa Seguros de Cauciény Fianzas S.A., Grupo Financiero Inbursa (Inbursa)
del resto. Principalmente por sus escalas operativas, estas tres compaiiias tienen un perfil de
negocios ‘Moderado’, mientras que el resto del grupo analizado se evaltia como ‘El Menos
Favorable’. El apetito de riesgo de las compaiiias depende de la estrategia individual, aunque
el de todas se alinea con el de México. En vista de la presidn que podrian sufrir las entidades
entérminos de produccién de primas dado el entorno macroeconémico, Fitch no descarta que
algunas compaiiias ajusten su apetito de riesgo.

Desempeno Basado en Resultado Financiero y Siniestralidad: Histéricamente, las
compaiiias de fianzas han mantenido niveles de siniestralidad bajos, con un promedio de 23%,
comparado frente a la industria (77%). Sin embargo, principalmente en el caso de las
entidades con una escala operativa limitada, el nivel de ingresos es afectado por gastos y
costos, lo que se refleja en métricas de rentabilidad presionadas. Los indicadores de Aserta e
Insurgentes se explican por la sinergia entre ellas, mientras que Inbursa se beneficia de la
relacion y el apoyo por parte de su tenedor. Fitch estima que podria haber presién adicional
en algunas de las entidades, principalmente asociada con mayores contracciones en la
produccion de primas.

Mitigacion de Riesgos Adecuada: Al cierre de 2020, las entidades calificadas registraron un
nivel de transferencia de riesgo mayor que el promedio de la industria (38% frente a 18%,
respectivamente). Ademds, mantienen la exposicién acotada a través de contratos de
reaseguro, designados para mitigar el riesgo en el caso de las entidades de mayor escala
operativa y para fungir como expansioén del capital en el caso de las mas pequefias. El limite
maximo de retencién por fianza y fiado o grupo resulta alto en este tipo de operacién. No
obstante, se subsana con garantias de recuperacion.
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Aseguradoras Calificadas en México — Fianzas y Seguros de Caucion

Entidad Calificacion  Perspectiva Fuente de Soporte
Aseguradora Aserta, S.A.de C.V., Grupo

Financiero Aserta AA-(mex) Estable Grupo Financiero
Aseguradora Insurgentes, S.A. de C.V., Grupo

Financiero Aserta AA-(mex) Estable Grupo Financiero
Afianzadora Fiducia, S.A. de C.V. BBB(mex) Estable —

Fianzas Avanza,S.A.de C.V. BB-(mex) Estable -

Fianzas Asecam, S.A. BBB-(mex) Negativa -

Inbursa Seguros de Cauciény Fianzas S.A., Grupo

Financiero Inbursa AAA(mex) Estable Grupo Financiero

Fuente: Fitch Ratings.
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Distribucion del Mercado de Fianzas- Prima Emitida
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Prima Retenida/ Capital
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Indicador de Activos Liquidos
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TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE
HTTPS://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.COM. 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
ALAENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO PARA EL CUAL EL ANALISTA LIDER TENGA SEDE EN UNA COMPANIA DE FITCH RATINGS REGISTRADA ANTE ESMA O FCA (O UNA SUCURSAL DE DICHA COMPANIA) SE
PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH RATINGS.

Derechos de autor © 2021 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. La reproduccion o distribucion total o parcial esta prohibida, salvo con permiso. Todos
los derechos reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacién de otros informes (incluyendo informacién prospectiva), Fitch se basa en informacion factual que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera
creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonable de la informacién factual sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, y obtiene verificacion razonable de dicha informacién de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren
disponibles para una emisién dada o en una determinada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de |la emision calificada y el emisor, los requisitos y
précticas en la jurisdiccién en que se ofrece y coloca la emisién y/o donde el emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones
preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y
competentes de terceros con respecto a la emision en particular o en la jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacion mayor de hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar
que toda la informacion en la que Fitch se basa en relacién con una calificacion o un informe sera exacta y completa. En tltima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de ofertay
otros informes. Al emitir sus calificacionesy sus informes, Fitch debe confiar enla labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y |as proyecciones
de informacion financiera y de otro tipo son intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacion de los hechos
actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o afirmo una calificacién o una proyeccion.

La informacién contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna representacion o garantia de ningln tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del informe. Una
calificacion de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una emisién. Esta opinién y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y metodologias que Fitch evalia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son un
producto de trabajo colectivo de Fitch y ninglin individuo, o grupo de individuos, es Ginicamente responsable por una calificacion o un informe. La calificacion no incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de crédito, a menos que dichos riesgos
sean mencionados especificamente. Fitch no estd comprometido en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de Fitch son de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero no son individualmente responsables por,
las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados solo con el propésito de ser contactos. Un informe con una calificacién de Fitch no es un prospecto de emision ni un substituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes
en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en cualquier momento por cualquier razon a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para
comprar, vender o mantener cualquier titulo. Las calificaciones no hacen ningtin comentario sobre la adecuacién del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos.
Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por emision. En algunos casos, Fitch calificara
todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varien entre USD 10,000 y USD 1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignacion,
publicacién o diseminacién de una calificacion de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch ausar su nombre como un experto en conexion con cualquier declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of
2000” de Gran Bretaiia, o las leyes de titulos y valores de cualquier jurisdiccion en particular. Debido a larelativa eficiencia de la publicacién y distribucién electrénica, los informes de Fitch pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electrénicos que para otros
suscriptores de imprenta.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwany Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd tiene una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La informacion de calificaciones
crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que sean “clientes minoristas” segtn la definicion de la “Corporations Act 2001”.
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