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3ldic 3ldic
(HNL millones) 2016 2015
Activos 2,622.8 2,440.5
Patrimonio 1068.17 980.9
Resultado Neto 289.2 231.8
Primas Netas 1,618.9 1,337.4
Costos de
Operaciones Netos/
PDR (%) 23.5 29.6
Siniestralidad
Neta/PDR (%) 49.0 44.9
indice
Combinado (%) 72.5 74.5
ROA
Promedio (%) 11.4 10.0
Activos Liquidos/
Total Reservas (%) 237 259

PDR: prima devengada retenida.
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Factores Clave de la Clasificacion

Posicion Competitiva: Seguros Atlantida, S.A. (Atlantida) mantiene una posicion de mercado
competitiva al seguir ubicada como la tercera compafiia de tamafio mayor, con una cuota de 16.9%
de las primas suscritas a diciembre de 2016. Esto se beneficia de la explotacion de seguros
relacionados con la cartera crediticia del banco del grupo financiero al que pertenece, Banco
Atlantida, el segundo mayor del sistema financiero. La penetracion de Atlantida con seguros de
deuda que respaldan la cartera del banco es de 95%.

Desempefio Altamente Rentable: Al cierre de 2016, el resultado neto de Atlantida crecié 25%,
gracias a menores gastos de ejercicios anteriores y al buen desempefio técnico (+19.7%) que su
operacion mantiene. La aseguradora exhibe una mejora progresiva en el nivel de eficiencia
operativa, el cual es muy favorable (23.5%) en comparacion con el promedio del mercado (35.5%),
gue logra compensar el repunte en la siniestralidad incurrida (49%). Fitch Ratings no esperaria un
deterioro mayor en el desempefio de su cartera.

Capitalizacién Alta y de Calidad Buena: El volumen alto de utilidades que Atlantida genera le
permite efectuar capitalizaciones y distribuir una proporcién moderada de dividendos sobre
resultados de ejercicios anteriores (2017: HNL200 millones; 2016: HNL150 millones). Pese a ello,
su patrimonio conserva una calidad buena, conformado en su mayoria por capital y reservas
(diciembre 2016: 73%), mientras que su participacion en activos sigue siendo superior al promedio
del mercado (diciembre 2016: 40.7% frente a 36.6%).

Niveles de Liquidez Altos: Atlantida sigue registrando una proporcion mayor que el mercado de
recursos de liquidez alta en sus activos (diciembre 2016: 73% frente a 60%), los que exhiben
coberturas sobre reservas (237%) y pasivo total (123%) también superiores al mercado (145% y
95%, respectivamente). La liquidez de la aseguradora se beneficia también de una politica
conservadora de inversion del volumen amplio de capital y reservas con que cuenta, dado que
98.2% de sus inversiones estan colocadas en instrumentos de renta fija.

Reaseguro Amplio y Conservador: Atlantida posee un programa de reaseguro diversificado en
compafias de calidad crediticia buena y es, en su mayoria, de tipo proporcional, siendo las
exposiciones patrimoniales por riesgo razonables. La proteccion catastrofica adquirida en ramos de
propiedades representa 15% de la zona de mayor acumulacion de riesgos (8% requerido), y
aunque la exposicion por evento supera lo observado en otras compafiias, Atlantida cuenta con
reservas catastréficas que la protegen en 2.02 veces (x).

Sensibilidad de la Clasificacion

Movimientos de clasificacion positivos provendrian de una distribucién mas equilibrada de su
cartera de primas suscritas por lineas de negocio y canales comerciales. Esto seria mientras
mantenga una posicion de mercado competitiva y un perfil financiero bueno, en general.
Movimientos de clasificacion negativos provendrian de un deterioro importante y sostenido en su
posicion de capitalizacion, indices de desempefio y niveles de liquidez.

Por otra parte, dado el vinculo comercial estrecho e integracién con el banco relacionado con el
grupo financiero al que pertenece, cambios materiales en el perfil crediticio de Banco Atlantida
podrian incidir en la clasificacion de la aseguradora.
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Cuota de Mercado por

Compafiia
A diciembre de 2016

m Bolivar m Palic Mapfre
® Ficohsa Otras Atlantida
m Crefisa m Del Pais

25.2%

19.5%
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Fuente: Fitch con datos publicados por la
CNBS.

Portafolio de Primas Netas
A diciembre de 2016
= Autos
mIncendio y Lineas Aliadas
Gastos Médicos
= Vida Colectivo
Accidentes Personales
Otros

19.0% 12.0%

32.0%
26.0%

10.0% 1.0%
Fuente: Fitch con datos de Atlantida.

Metodologia Relacionada
Metodologia de Calificacion de Seguros
(Junio 19, 2017).

Tamafio y Posicion de Mercado

Persiste Posicionado Entre Competidores de Mayor Tamafio
e Cuota de Mercado Se Beneficia de Relacion con Banco

Crecimiento Sigue Liderado por Ramos de Personas

Dispersion Alta de Riesgos en Portafolio de Primas

Intermediarios Se Mantiene como Canal Comercial Principal

Conservar Participacion de Mercado y Rentabilidad Alta

Cuota de Mercado Se Beneficia de Relacién con Banco

A diciembre de 2016, Atlantida registré una cuota de mercado de 16.9% de las primas suscritas,
levemente superior a su participacion en 2015, lo que la ubicé nuevamente en la tercera posicion
del mercado asegurador hondurefio. Ese posicionamiento importante se beneficia de la explotacion
de seguros relacionados con la cartera crediticia del banco del grupo financiero al que pertenece,
Banco Atlantida. Este es el segundo banco mas grande en términos de activos, préstamos,
patrimonio y utilidades, y el primero en depdsitos de clientes.

Crecimiento Sigue Liderado por Ramos de Personas

En 2016, Atlantida registrd un crecimiento de 47% en su cartera de primas netas (2015: 27.4%), en
su cartera de primas de lineas personales, lo que lidero el crecimiento de 215 en su cartera total.
Dentro de los negocios de personas, lidera el crecimiento el negocio de Vida Colectivo, cartera que
se mantienen en ascenso y se ha convertido en el generador principal de primas de la compafiia,
con 32% de la cartera suscrita a diciembre de 2016. Asimismo, el ramo de autos, negocio en el que
la aseguradora permanece como lider del mercado, favorece la suscripcion de primas (26% de la
cartera total).

Dispersion Alta de Riesgos en Portafolio de Primas

A partir de 2016, el ramo de Vida colectivo, el mayor generador de primas, exhibe un volumen
mayor de riesgos (191 mil), de los que 88% se concentra en sumas aseguradas inferiores a USD21
mil. Para Atlantida, autos sigue siendo un importante generador de negocio, por el cual ha
permanecido como lider del mercado. Este registra un volumen relevante de riesgos suscritos (32
mil), 81% de estos se concentra en sumas aseguradas promedio inferiores a USD29 mil. Ambos
ramos concentran 58% de la totalidad de primas suscritas en Atlantida, cuyas sumas aseguradas
bajas generan una dispersion alta en el portafolio de primas.

Atlantida mantiene una exposicion relevante en sus 20 clientes principales. Al cierre de 2016, dicha
exposicion representd 62% del total de primas netas suscritas. Entre los 20 principales, se incluye
al banco relacionado como cliente de seguros para sus activos y empleados con una participacion
de 19%, superior a la exhibida en los clientes restantes, al extraer a su banco relacionado esta
proporcion se estimaria alrededor de 40%, Sin embargo, mucho del negocio suscrito a través del
banco relacionado es de riesgo atomizado y cartera dispersa.

Intermediarios Se Mantiene como Canal Comercial Principal

En su estructura comercial, el canal de intermediarios mantuvo la participacion mayor, equivalente
a 40.3% de las primas netas suscritas al cierre de 2016 (2015: 45%). Los corredores que
administran una cartera superior a HNL10 millones conservaron la participacion mayor (26.4% del
total) en la produccion total.
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Gobierno Corporativo y
Administracién

Las préacticas de gobierno corporativo de
Atlantida son acordes con los
requerimientos minimos establecidos por
la regulacion local, respecto a los cuales
Fitch sefiala que aun existe oportunidad
de mejora.

La compafiia cuenta con diversos
comités, en los que participa, por lo
menos, un director del Consejo de
Administracion. Este ultimo ha
establecido las instancias debidas para
facilitar la comunicacién y cooperacién
entre la Junta Directiva, la Gerencia
General y los auditores internos y
externos.

Recientemente, se cred la Gerencia de
Riesgos, que estara trabajando de forma
coordinada con sus pares en las demés
filiales, dado que el grupo cuenta con
autorizacion para operar de forma
integrada.

A estos, les siguen los canales de bancaseguros y directo (incluyendo clientes de banca
empresarial o corporativos atendidos por la compaifiia, licitaciones y frontings), donde estiman que
existe un margen amplio de crecimiento. A esa misma fecha, su participacion en el portafolio de
primas netas fue de 15% y 44.7%, en el mismo orden. Dentro de estos negocios se clasifican toda
la prima proveniente y generada a través de los clientes del banco, la cual representa 19% de la
cartera total suscrita al cierre de 2016.

Conservar Participacion de Mercado y Rentabilidad Alta

Entre sus objetivos estratégicos para el cierre de diciembre de 2017, Atlantida estima conservar su
participacion de mercado, no menor al 17% de las primas suscritas en el mercado sustentado en la
produccién mayor de sus canales de distribucién, y mantener un nivel de rentabilidad minimo de
entre 15% y 20% en primas suscritas. Lo anterior se acompafaria de una retencion alta de su
cartera de clientes y de la fidelizacion de los corredores, a fin de mantener una cobertura de
servicio importante en la mayoria de los departamentos del pais.

Los canales de licitaciones y negocios frontings no forman parte del apetito al riesgo de la
compaiiia, pero considera clave impulsar el modelo de bancaseguros para aumentar el volumen de
negocios provenientes del banco relacionado. Esto es porque, actualmente, se comercializa solo
un producto masivo a través de su estructura. También se busca comercializar estos seguros con
otras instituciones financieras y comercializadores masivos, asi como fomentar la venta cruzada de
seguros con empresas relacionadas a Grupo Financiero Atlantida.

Presentacién de Cuentas

El andlisis se basa en cifras de los estados financieros al cierre de diciembre de 2016 auditados
por la firma de auditores independientes, KPMG, S. de R.L. Dicho despacho presentd una opinion
sin salvedades.

Estructura de Propiedad

El capital accionario de Atlantida sigue controlado en 99.6% por Inversiones Atlantida, S.A. que, a
su vez, posee el control accionario de Banco Atlantida, S.A. Junto a las empresas Arrendamientos
y Créditos, Compafiia Almacenadora, AFP Atlantida, Corporaciéon de Créditos Atlantida y Sonival
Casa de Bolsa, complementa la oferta de Grupo Financiero Atlantida, autorizado por la Comisién
Nacional de Bancos y Seguros (CNBS) para conformarse en agosto de 2012.

El banco, cuya clasificacion de riesgo de largo plazo otorgada por Fitch es ‘A+(hnd)’, actia como la
sociedad responsable y es la subsidiaria principal del grupo al representar cerca de 93% del total
de sus activos. El perfil de su cartera de créditos se orienta, en su mayoria, hacia clientes
corporativos.

Perfil de la Industriay Ambiente Operativo

Crecimiento Impulsado por Dinamismo Econdémico

Fitch estima que el sector mantendra una tasa de penetracion de 1.9% al cierre de 2016 y 2017,
por las expectativas de un crecimiento nominal sostenido, de 7% y 8% en esos afos,
respectivamente. Esto serd a raiz de perspectivas del Fondo Monetario Internacional de un
crecimiento econdmico favorable, buen comportamiento de la mayoria de los indicadores
macroecondmicos, y crecimiento crediticio estable (10% segln Fitch, al cierre de 2016 y 2017).
Ademas, la agencia opina que el dinamismo del sector serd impulsado por el interés de asegurar
carteras colectivas de vida, dada su dispersion alta de riesgos; seguros de salud, en su mayoria
con particulares; y autos, gracias a la tendencia creciente del parque vehicular.
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Rentabilidad Sustentada en Desempefio Técnico Bueno

En opinién de la agencia, la rentabilidad del sector seguird sustentada en 2017 en un nivel de
siniestralidad inferior al de otros paises de la regién centroamericana, gracias a un comportamiento
controlado en la mayoria de los ramos. La evolucion en los ramos de autos y salud sera
determinante, debido a su frecuencia alta de reclamos y a que concentran el mayor volumen de
ellos. Fitch considera que la seleccion cuidadosa de riesgos, la insercion de controles y los ajustes
técnicos necesarios prevendran deterioros en siniestralidad. Sin embargo, la rentabilidad del sector
continuara beneficiada por un manejo eficiente en costos, impulsado por politicas de contencién en
gastos administrativos implementadas en varias de las compafiias, asi como por ingresos de
comisiones crecientes ante mejores condiciones negociadas con los reaseguradores.

Niveles Adecuados de Apalancamiento y Liquidez

La agencia opina que las politicas institucionales de inversién conservadoras que predominan en el
sector, junto a un marco regulatorio estricto, seguira resultando en una inversién conservadora del
capital y reservas, por lo que no estima deterioros en la posicion buena y estable de liquidez del
sector. La capitalizacion adecuada continuara contribuyendo a niveles de apalancamiento acotados,
gracias al crecimiento sostenido y la practica de distribucion conservadora de resultados, como lo
denota el volumen importante de utilidades retenidas.

Analisis Comparativo

Compafiia Conserva Perfil Financiero Superior al Promedio

Atlantida mantuvo un perfil financiero que destaca dentro del mercado asegurador hondurefio. Al
cierre de 2016, la compafia generd el mayor volumen de utilidades, con una participacion de 27%
en los resultados del mercado. Esto contintia favorecido del buen desempefio técnico de su cartera
de primas, con indices de siniestralidad incurrida y de eficiencia operativa que siguen comparando
favorable frente a los promedios del mercado. Consecuentemente, sus niveles de rentabilidad son
superiores a los de sus pares relevantes.

Al cierre de 2016, Atlantida exhibe niveles de apalancamiento similares a los promedios del
mercado, lo que se favorece de su nivel alto de capitalizacion. La liquidez de la compafiia, medida
como la relacion de cobertura entre sus activos liquidos y reservas, también es mejor que la de sus
competidores relevantes.

Cuadro Estadistico Comparativo — Pares Comparables en Honduras

Siniestros Rendimiento Activos

Retenidos/ indice ’ Neto/ Pasivo Prima Reservas/ Liquidos/

Cuota de Prima Eficiencia Indice ROA Prima Neto/ Retenida/ Prima Reservas

Clasificacion Mercado Devengada Operativa Combinado Promedio Neta Patrimonio® Patrimonio”  Retenida Netas

Cifras a diciembre de 2016 Fitch (%) (%) (%) (%) (%) (%) (veces) (veces) (%) (%)
Ficohsa Seguros, S.A. AA—(hnd) 25.2 39.1 46.3 85.3 9.9 9.5 1.6 1.1 84.2 165.9
Mapfre Seguros Honduras, S.A. — 19.5 58.5 30.1 88.5 7.4 7.2 4.1 2.6 81.3 132.6
Seguros Atlantida, S.A. AA(hnd) 16.9 45.7 28.6 74.3 11.4 17.9 15 0.9 82.3 240.0
Seguros del Pais, S.A. A+(hnd) 8.4 54.2 13.9 68.1 13.1 11.7 1.3 1.0 68.2 184.5
Seguros Bolivar Honduras, S.A. AA+(hnd) 8.4 40.6 45.2 59.1 7.3 15.6 17 0.9 150.4 146.8
Seguros Crefisa, S.A. A(hnd) 4.2 50.2 56.7 106.9 3.0 4.7 1.1 0.6 58.7 400.0
Promedio del Mercado - - 48.9 35.5 72.3 7.4 11.0 1.7 0.9 122.2 145.5

2 Apalancamiento Financiero. bApalancamiento Operativo.
Fuente: Comisién Nacional de Bancos y Seguros de Honduras (CNBS) y célculos de Fitch.
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Capitalizacion y Apalancamiento

Dic 2016  Dic 2015 Dic 2014  Dic 2013  Dic 2012 Expectativa de Fitch
. . . a La agencia estima que Atlantida mantendré una solidez patrimonial adecuada,
eI (s 12 12 12 12 0e sustentada en su nivel alto de capitalizacién y en la rentabilidad elevada de su
Prima Retenidas/Patrimonio 0.9 0.8 0.8 0.7 0.7 operacion, que es capaz de hacer frente a la politica de distribucion de
(Veces) ’ ' ' ’ " resultados actual.
Patrimonio/Activo (%) 40.7 40.2 40.1 45.2 52.3

#Apalancamiento. bApf:xlf:lncamiento Operativo.
Fuente: Atlantida y calculos de Fitch.

Indicadores de
Apalancamiento

A diciembre de 2016
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Fuente: Fitch con datos de Atlantida.

Nivel de Capitalizacidén Persiste Superior al Promedio
e  Patrimonio Fortalecido

e Recursos Patrimoniales de Calidad Buena

e Solidez Patrimonial y Niveles de Apalancamiento Favorables

Patrimonio Fortalecido

Desde 2013, Atlantida constituy6 provisiones por reparos de la autoridad fiscal a las declaraciones
de impuestos hechas entre 2005 y 2012. La aseguradora ha recurrido a las instancias legales con
el fin de presentar demandas por estar en desacuerdo con los criterios utilizados por la autoridad
fiscal para determinar el pago de impuestos adicionales en ese periodo. Durante 2016, no se
realizaron provisiones adicionales, lo que contribuy6 a fortalecer el capital (+8.9% el patrimonio
total), a través la rentabilidad de su negocio. En opinidn de Fitch, el nivel de capitalizacion amplio y
la capacidad de generacion interna de capital persistentemente alta de Atlantida le permitiran hacer
nuevas provisiones de ser necesarias.

Recursos Patrimoniales de Calidad Buena

Su volumen considerable de utilidades que continda generando contribuyen a que Atlantida realice
constantes capitalizaciones de resultados (HNL10O millones en 2014 y 2013) y a que mantenga
también una distribucién de dividendos importante (HNL150 millones sobre resultados de 2015).

Al cierre de marzo de 2017, la aseguradora seguia reflejando el capital social pagado mas alto, de
HNL700 millones. Y, aunque en el primer trimestre de 2017 distribuyd HNL200 millones en
dividendos a sus accionistas sobre resultados de 2016, el patrimonio conservé una calidad buena,
siendo que el capital y las reservas siguen registrando la participacion mayor (73% del total a
diciembre 2016).

Solidez Patrimonial y Niveles de Apalancamiento Favorables

La relacion patrimonio entre activos de Atlantida fue estable al cierre de 2016, nuevamente superé
al promedio del mercado (diciembre 2016: 40.7% frente a 36.6%). Asimismo, los niveles de
apalancamiento de la compafiia se han mantenido comparando favorablemente con los promedios
de mercado. A diciembre de 2016, las relaciones de apalancamiento financiero (pasivo entre
patrimonio) y de apalancamiento operativo (primas retenidas entre patrimonio) de 1.5x y 0.9x,
respectivamente, fueron inferiores a los promedios del mercado, de 1.7x y 0.9x, en el mismo orden.

La compairiia también refleja un margen de solvencia holgado. El superavit de patrimonio técnico
representd 4.5x al patrimonio técnico de solvencia requerido por el regulador en 2016 (2015: 5.3Xx).
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Desempefio Financiero

(%) Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 Dic 2013  Dic 2012 Expectativa de Fitch
Retencion 60.8 57.9 57.9 58.0 61.0 Laagencia no estima desviaciones significativas en los niveles de

- . rentabilidad, teniendo en cuenta el nivel de siniestralidad controlado en su
Slplestros Retenidos/ 49.0 44.9 44.5 43.2 42.2 cartera de primas suscritas y el nivel de eficiencia alto de su operacién. Lo
Prima DevengadaA z ; anterior es sumado al rendimiento financiero importante que obtiene
Costos de Operac!on Netos/Prima 235 29.6 32.8 37.3 30.7 gracias a la inversiéon de un volumen significativo de recursos de inversion.
Pevengada Retenida Por lo tanto, la agencia espera que los niveles de rentabilidad se
Indice Combinado 72.5 74.5 77.3 80.5 72.9 mantengan superiores a los del mercado y otros pares relevantes.
indice de Cobertura Operativa 53.7 52.3 52.5 55.0 55.5
ROA Promedio 11.4 10.0 6.2 8.3 15.6

Fuente: Atlantida y célculos de Fitch.

Siniestralidad Retenida Ramos
Importantes
A diciembre de 2016

m Diciembre 2015 = Diciembre 2016
Acc. P.

Vida Colectivo
Gastos Médicos

Incendio y L.A.

Autos

(%) 0 20 40 60 80
Acc. P.: Accidentes Personales. L.A.:
Lineas Aliadas.
Fuente: Fitch con datos de Atlantida.

Buen Desempeio Técnico y Alta Rentabilidad de Operacidn
e Niveles de Siniestralidad Siguen Siendo Inferiores al Promedio

e Eficiencia Operativa Continia Mejorando

e Rentabilidad Sustentada en Desempefio Técnico Favorable

Niveles de Siniestralidad Siguen Siendo Inferiores al Promedio

En cuanto a desemperio, la siniestralidad incurrida de la compafiia se mantiene como una fortaleza
importante (diciembre 2016: 49.0% primas devengadas), aunque se incrementa permanece en un
nivel adecuada. En este comportamiento influye una de sus principales lineas de negocios, vida
colectivo (32% de la cartera total) cuya siniestralidad permanece siendo sobresaliente (24% de las
primas retenidas). Por otra parte, el ramo de salud muestra un deterioro en su nivel de
siniestralidad; no obstante, se mantiene en un nivel controlado y no es el enfoque de negocio en el
gue la compafiia quiera crecer. Autos, ramo en el que la compafiia permanece como lider dentro
del mercado, también muestra un desempefio bastante estable (52% de las primas retenidas).
Fitch espera que la aseguradora conserve sus politicas de suscripcidn, con una cartera de primas
dispersa, que permitird mantener niveles de siniestralidad inferiores al mercado.

Eficiencia Operativa Continta Mejorando

Al cierre de 2016, la relacion de gastos de administracion a primas netas de Atlantida se mantuvo
superior al promedio del mercado de 14%. Sin embargo, a esa misma fecha, la compafiia registré
una nueva reduccioén. En los ultimos 5 afios, el peso del gasto administrativo tuvo una tendencia a
la baja dentro de la cartera de primas suscritas (2016: 16.5%; 2015: 17.2%; 2014: 20.0%; y 2013:
25.1%). favorecido por la suscripcion mayor de negocio, y de la maduracion del sistema central con
gue cuenta la compafiia desde 2013.

Por su parte, los gastos de intermediacion permanecieron con una participacion similar, de 5.3% de
las primas netas, inferior a 7.3% de participacioén en el mercado. Por lo tanto, la eficiencia mayor en
gastos de administraciéon, aunado a un importante flujo de comisiones que se mantiene en ascenso
creciendo de manera importante, permitié que Atlantida mantuviera la tendencia decreciente en el
peso de su estructura de costos, la cual disminuye un punto porcentual en su nivel de eficiencia
operativa, hasta 23.5% de las primas devengadas. Este fue incluso inferior al promedio del
mercado de 35.5% al cierre de 2016.

Rentabilidad Sustentada en Desempefio Técnico Favorable

La eficiencia operativa alcanzada y la siniestralidad adecuada de la compaifiia, llevan a un indice
combinado de su operacion de 72.5% (diciembre 2015: 75%), muy inferior al promedio del mercado
de 84.5%. Este buen desempefio técnico se beneficia también del nivel de siniestralidad incurrida
de su cartera de riesgos suscritos. El resultado de operacion se mantuvo creciente hasta
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Inversiones y Liquidez

representar 14.3% de las primas netas (2015: 13.9% 2014: 13% y 2013: 12%), muy superior al
promedio del mercado de 7.9%. Ademas, el rendimiento de la inversion de su volumen amplio de
capital y reservas, de 17.5% de las primas devengadas en 2016, continda siendo mayor que el
rendimiento promedio del portafolio de inversiones del mercado de 12.2%.

Al cierre de 2016, el resultado neto de Atlantida fue 24.8% superior al de 2015, gracias al
desempefio técnico favorable que su operacidn conserva y al impacto menor de gastos de
ejercicios anteriores. Consecuentemente, los niveles de rentabilidad registraron un incremento y
superaron a los promedios del mercado (sistema: ROA: 7.4% y ROE: 20.6%).

Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 Dic 2013 Dic 2012 Expectativa de Fitch

Activos Liquidos/Total Reservas (%)
Activos Liquidos/Pasivos (%)
Rotacién de Cobro en Primas (dias)

Fuente: Fitch y Atlantida.

237 259 234 225 206 La agencia estima que gracias a la estrategia conservadora de inversion del
volumen amplio de capital y reservas de la compaifiia, la posicién de liquidez
123 122 115 129 147 de Atlantida permanecera holgada.
95 102 105 113 104

Distribucién del Portafolio

de Inversion
Al cierre de diciembre de 2016

= Banco Central de Honduras
m Dep6sitos a Plazo en Bancos Locales
Acciones de Compariias Relacionadas

mBonos Emitidos por Compafiias Locales

63%

18% 2%

17%

Fuente: Fitch con datos de Atlantida.

Coberturas de Liquidez Buenas

e Portafolio Altamente Conservador

e  Participacion Importante de Primas por Cobrar, Pero de Calidad Buena
e Coberturas de Liquidez Persisten Superiores al Promedio

Portafolio Altamente Conservador

Al cierre de 2016, 98.2% del portafolio de inversiones de Atlantida se mantuvo conformado por
instrumentos de renta fija. El resto correspondié a la inversion en acciones de compafiias
relacionadas, cuya participacion permanecid baja e inferior al limite de 30% del capital y reservas
requeridas por el regulador.

La participacion de la inversion en valores de gobierno fue similar a la registrada en 2015, mientras
gue los valores de bancos siguen constituyendo la participaciéon mas alta en el portafolio (72% del
total). En la distribucion de esta inversion, 56% esta colocada en bancos clasificados en escala
local por Fitch en BBB—(hnd) o superior, mientras que la calidad crediticia del resto es desconocida
por la agencia, aunque son instituciones de trayectoria conocida en el sistema financiero.

Participacién Importante de Primas por Cobrar, Pero de Calidad Buena

La participacion de la cartera de primas por cobrar de Atlantida permaneci6 relativamente mayor
que el promedio del mercado (diciembre 2016: 16.9% frente a 15.7%). Sin embargo, la calidad de
su cartera sigue siendo buena, dado que 94.6% del total tuvo una antigliedad de hasta 90 dias,
similar a lo registrado en 2015.

El 42% de las primas por cobrar se concentran en seguros de vehiculos y de todo riesgo para
empresas, mientras que 16% corresponde a seguros colectivos de vida y médico hospitalarios. La
practica de fraccionamiento de pago que predomina en los dos primeros casos influye en una
rotacion de cobro de 95 dias que, al cierre de 2016, sigue siendo superior al promedio del mercado
a la misma fecha, de 83 dias. No obstante, el nivel de antigiiedad mayor a 90 dias es en los ramos
principales en una proporcion de 10% o inferior.

Coberturas de Liquidez Persisten Superiores al Promedio

Los recursos de mas liquidez se mantienen sobresaliendo dentro del total de activos, de 73% a
diciembre de 2016. Esta proporcion es muy superior al promedio del mercado, de 60% a esa

Seguros Atlantida, S.A.
Julio 2017



FitchRatings

Adecuacion de Reservas

misma fecha. Esto es favorecido por la base amplia de recursos de inversion con que cuenta la
compafiia. La cartera de préstamos tuvo una nueva reduccion hasta representar 0.8% del total de
activos de Atlantida, al cierre de 2016, inferior al promedio de 2.9% en el mercado.

La cobertura de sus activos de mayor liquidez sobre sus reservas fue de 237% en 2016, superando
el promedio de 145% en el mercado. La cobertura sobre el total de pasivos resulté en 123% en
2016, también mayor que la de 95% del mercado. Dichos niveles de cobertura se favorecen de la
politica de inversion conservadora de la compafiia. Por su parte, el total de las inversiones
adecuadas a los limites del reglamento que exige la regulacion local representaron 127.6% del total
de recursos de inversion de Atlantida en 2016 (2015: 131%), es decir, manteniendo un exceso
importante respecto al requerimiento.

Dic 2016 Dic 2015 Dic 2014 Dic 2013 Dic 2012 Expectativa de Fitch

Total Reservas/Pasivo (%)

Reservas Matematicas, de Riesgos en Curso
y de Prevision/Total Reservas (%)

Reserva de Siniestros/Total Reservas (%)
Total Reservas/Primas Retenidas (%)

Fuente: Fitch y Atlantida.

52.1 473 49.1 57.2 71.2 Enopinion de la agencia, la compafiia seguira reflejando una cobertura de
reservas adecuada para el perfil de su cartera, integrada por riesgos

75.8 76.8 75.7 73.0 77.1 atomizados y, en su mayoria, de corta duracion.

24.2 23.2 243 27.0 22.9

82.3 89.1 92.1 103.7 99.4

Constitucion de Reservas Acorde a Perfil de Cartera
® Reservas Persisten como Componente Principal del Pasivo
e Cobertura de Reservas Adecuada para el Perfil de Cartera

Reservas Persisten como Componente Principal del Pasivo

Las reservas técnicas totales siguen siendo el componente principal del pasivo de Atlantida. Dicha
proporcion es superior a la registrada en los dltimos 2 afios (2015:47.3% y 2014:49.1%), periodos
en los que la compaiiia registrd la creacion de las provisiones extraordinarias por reparos fiscales.

La mayor proporcion de la base de reservas sigue integrada por las matematicas y de riesgos en
curso; asimismo, las reservas de siniestros son estables en su participacion. Esto deriva del
comportamiento en el indice de siniestralidad bruta de la cartera de primas suscritas de la
compainiia (2016:36.4%; 2015: 35.6%).

Cobertura de Reservas Adecuada para el Perfil de Cartera

En opinién de Fitch, el indicador se mantiene en un nivel adecuado para el perfil de su cartera de
primas suscritas, conformada por riesgos bastante atomizados y, en su mayoria, de corta duracion.

No obstante, el indicador es inferior al promedio del mercado, de 122% al cierre de 2016, en cuyo
caso se nota la influencia de un volumen importante de reservas matematicas constituidas por
compafiias especializadas en la comercializacion de seguros de vida individual, negocio que
participa solo con 1% de la cartera suscrita de Atlantida.

Reaseguro

Esquema de Proteccion Conservador

e Predominan Contratos Proporcionales

e Exposiciones Patrimoniales por Riesgo Razonables

e Proteccion Catastréfica Amplia y Exposicion Altamente Protegida
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Predominan Contratos Proporcionales

El programa de reaseguro de Atlantida (abril 2017 a marzo 2018) sigue basado principalmente en
contratos de reaseguro proporcionales tanto para seguros dafios como personas, con el apoyo de
diferentes reaseguradores internacionales de calidad crediticia adecuada. Los contratos de
personas se negocian de manera directa, y los contratos de dafios se negocian a través de un
corredor de reaseguro. Los contratos vigentes mantienen los limites y prioridades con respecto al
afio anterior.

Los contratos de reaseguro vigentes en seguros de personas contindan con Hannover (Alemania),
que sobresale como lider junto a Suiza de Reaseguros (Suiza). Ambos cuentan con una trayectoria
de operaciéon amplia en escala internacional. Participan ademas las compafiias Scor Global Life
(Francia) y Patria Re (México).

Los contratos vigentes en seguros de dafios también participan Hannover, Swiss Re América y
Patria Re. Asimismo, participan Scor (EE. UU.), Sirius (EE. UU.), Qbe Re (Dublin), Lloyds
(Inglaterra), Navigators (EE. UU.), XL Re (Suiza).

Exposiciones Patrimoniales por Riesgo Razonables

El ramo de vida individual es protegido mediante una combinacién de contratos excedente y cuota
parte y supone una retencidon por riesgo equivalente de 0.09% del patrimonio de Atlantida. En
seguros colectivos de vida y de deuda, incluyendo en este Ultimo caso la cobertura de desempleo,
las sumas aseguradas son en promedio bajas, siendo la participacion de la compafiia por riesgo de
40% y 50%, respectivamente. En bancaseguros, riesgos profesionales y accidentes personales,
también caracterizados por montos bajos de sumas aseguradas, la participacién por riesgo de
Atlantida se mantuvo similar, sin superar 50%. Mientras que la prioridad en la cobertura no
proporcional del ramo médico hospitalario no experimentd cambio, siendo de 0.9% del patrimonio.

La exposicion de Atlantida, para el mejor riesgo en el peor escenario, en el ramo de incendio y
lineas aliadas representa 1.1% de su patrimonio. La proteccién cuota parte en ramos diversos,
transporte, fianzas y seguro agricola supone participaciones por riesgo razonables, de 14% en este
Ultimo caso, 30% en fianzas y 40% en los demas casos. También permanecio la misma prioridad
en la cobertura no proporcional del ramo de automovil, siendo de 0.14% del patrimonio por riesgo.

Proteccién Catastrofica Ampliay Exposicion Altamente Protegida

Atlantida cuenta con proteccién exceso de pérdidas catastrofico para las retenciones netas en
ramos de propiedades (incendio, autos, ramos de ingenieria, equipo electronico, transporte y
seguro agricola). La capacidad de dicho contrato permite proteger 15.01% de la zona de mayor
acumulacion de riesgos, neto del deducible, lo que supera el minimo exigido por la regulacion de
8%. La prioridad a cargo de la compafia se mantuvo en HNL31.5 millones, lo que supone una
pérdida maxima equivalente a 2.02% del patrimonio de la compafiia por evento, similar a la
registrada en la vigencia anterior. Dicha proporcién supera el nivel registrado en otras compafiias
del mercado; sin embargo, Atlantida cuenta con reservas para riesgos catastréficos acumuladas
que protegen la prioridad en mas de 100% (1.97x la prioridad).

Por su parte, la cobertura exceso de pérdidas catastroficas para las retenciones en todos los ramos
de personas (vida, bancaseguros, asi como accidentes y enfermedades) supone una prioridad a
cargo de Atlantida equivalente a 0.23% del patrimonio por evento.
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Apéndice A: Informacion Financiera

Seguros Atlantida, S.A.
Balance General

Variacién
(HNL miles; afios al 31 de diciembre) 2016 2015 2014 2013 2012 2016/2015 (%)
Activo
Disponibilidades 760,677 683,490 291,899 203,586 184,528 11.3
Inversiones Financieras 1155,447 1,101,853 1,209,099 1,315,309 1,289,921 4.9
Acciones en Compaiiias Relacionadas 20,933 12,626 4,558 3,707 2,774 65.8
Préstamos 17,437 19,906 129,551 139,193 159,575 (12.4)
Primas por Cobrar 444,378 398,930 351,758 338,256 355,203 11.4
Deudas a Cargo de Reaseguradoras y Reafianzadoras 38,961 31,514 29,753 53,731 41,372 23.6
Bienes Muebles e Inmuebles, Netos 11,517 12,703 12,496 13,676 14,543 (9.3)
Otros Activos 160,207 162,027 135,146 71,308 47,560 (1.2)
Cargos Diferidos 13,206 17,422 20,546 14,215 12,681 (24.2)
Total Activo 2622,764 2,440,471 2,184,807 2,152,980 2,108,157 7.5
Pasivo
Obligaciones con Asegurados 6,596 9,226 17,992 6,262 22,668 (28.5)
Reservas Técnicas y Matematicas 613,468 529,991 485,756 492,616 552,971 15.8
Reservas para Siniestros 196,174 159,789 156,213 181,881 163,880 22.8
Obligaciones con Reaseguradoras y Reafianzadoras 214,470 221,338 161,981 148,042 186,209 3.1)
Obligaciones con Entidades Financieras 0 0 0 0 0
Obligaciones con Intermediarios, Comisiones 34,898 23,954 21,688 14,693 21,740 45.7
Cuentas por Pagar 122,174 98,124 100,814 47,519 47,760 24.5
Otros Pasivos 345,892 402,623 352,710 277,606 2,833 (14.1)
Créditos Diferidos 20,945 14,490 11,446 10,909 8,351 44.6
Total Pasivos 1554,590 1,459,536 1,308,600 1,179,527 1,006,413 6.5
Patrimonio
Capital Social Pagado 700,000 700,000 700,000 600,000 500,000 0.0
Reserva Legal 75,018 60,556 48,967 93,600 84,765 23.9
Reservas de Contingencias 174 174 174 106,174 174 0.0
Resultados Disponibles 292,982 220,205 127,066 173,679 516,805 33.0
Total Patrimonio 1,068,174 980,935 876,206 973,453 1,101,743 8.9
Total Pasivo y Patrimonio 2,622,764 2,440,471 2,184,807 2,152,980 2,108,156 75
Estado de Resultados

Variacién
(HNL miles; afios al 31 de diciembre) 2016 2015 2014 2013 2012 2016/2015 (%)
Primas Emitidas Netas 1,618,959 1,337,403 1,204,443 1,121,594 1,174,351 21.1
Primas Cedidas (635,351) (503,786) (447,862) (413,936) (400,622) 26.1
Primas Retenidas 983,608 833,617 756,581 707,658 773,729 18.0
Primas Cedidas Contratos Exceso de Pérdida y Catastréficos (60,390) (59,408) (59,657) (57,492) (52,786) 17
Primas Retenidas Netas 923,218 774,210 696,924 650,166 720,943 19.2
Variacion Neta en Reservas Técnicas (83165) (44,103) 8,007 60,795 (29,788) 88.6
Primas Devengadas 840,053 730,107 704,931 710,961 691,155 15.1
Siniestros Pagados (589,189) (476,414) (492,842) (484,325) (423,284) 23.7
Siniestros y Gastos Recuperados por Reaseguro 177,602 148,562 179,220 177,399 131,887 19.5
Siniestros Retenidos (411,588) (327,852) (313,622) (306,926) (291,397) 25.5
Ingresos y Gastos Técnicos Diversos (58,412) (50,215) (40,908) (33,203) 11,172 16.3
Gastos de Intermediacion (85,778) (80,843) (75,403) (63,130) (105,928) 6.1
Comisiones y Participacion por Reaseguro 213,627 144,916 126,290 112,373 96,998 47.4
Resultado Técnico 497,902 416,112 401,288 420,074 402,000 19.7
Gastos de Administracion (266,475) (230,165) (241,406) (281,428) (214,677) 15.8
Resultado de Operacién 231,427 185,947 159,882 138,646 187,323 24.5
Ingreso Financiero Neto 157,143 162,034 174,958 181,283 120,024 -3.0
Ingresos Extraordinarios y Otros Netos (10,190) 2,287 10,810 3,452 1,943 (545.6)
Ingresos de Ejercicios anteriores Netos 1,506 (41,056) (134,625) (116,592) (29) (103.7)
Resultado antes de Impuestos 379,885 309,212 211,024 206,788 309,260 22.9
Impuesto sobre la Renta (90,646) (77,415) (77,271) (30,079) (16,757) 17.1
Resultado Neto 289,239 231,797 133,753 176,710 292,503 24.8
Fuente: Atlantida.
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