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Factores Clave de la Calificacion

Beneficio de Soporte: La calificacion asignada a General de Salud, Compafiia de Seguros
S.A. (General de Salud) es igual a la de su compafiia propietaria, General de Seguros,
S.A.B. (General de Seguros), calificada por Fitch Ratings en ‘AA+(mex) con Perspectiva
Estable. Segun la metodologia de la agencia, General de Salud es una subsidiaria
fundamental para General de Seguros y existe una integracion importante entre ambas,
dado que comparten recursos técnicos, tecnoldgicos, comerciales y de manejo de riesgos.

Niveles Adecuados de Capital y Liquidez: La buena calidad del patrimonio se sustenta en
indicadores bajos de apalancamiento, que comparan positivamente con los de las
compafiias de salud en México. En los Ultimos 5 afios (hasta 2014), el apalancamiento bruto
ha promediado 3.1 veces (x) y el apalancamiento neto, 2.9x. Ambos indicadores son
inferiores a la media del sector de salud. La cobertura de reservas a activos liquidos es
amplia, de 1.0x a diciembre de 2014, nivel superior al promedio del sector mencionado.

Exposiciones Patrimoniales en la Cota Superior: La exposicién patrimonial a renta
variable supera la de la industria de seguros de salud en México, pero esta acotada por la
liquidez de los titulos y la calidad crediticia de las inversiones. Las inversiones en renta
variable representan 20% del patrimonio de la compafiia. No obstante, la inversion en renta
variable esta colocada en emisores de calidad crediticia buena y de bursatilidad alta.

Compaiiia de Nicho Bien Posicionada en Salud: General de Salud es una compaiiia de
nicho bien posicionada. Posee 10% del mercado mexicano de salud en términos de primas y
ocupa la tercera posicion entre 10 compafiias especializadas en esta linea de negocio. En
2014, la empresa creci6 58.7% gracias a que concreté un negocio pactado con
intermediarios.

Desempefio Técnico por Consolidar: En 2014, su indice combinado mejor6d (95% vs.
diciembre de 2013: 99%), debido al aumento en la base de primas. Pese a descontar el
negocio ganado que se menciond, los niveles de siniestralidad (57%) aun superarian los
valores registrados histéricamente. El reto de la aseguradora es mantener indices
combinados inferiores a 100%, con lo que podria mejorar sus niveles de siniestralidad y
sostener indicadores de eficiencia controlados con una cartera estable.

Propiedad: General de Salud es 100% propiedad de General de Seguros. Esta Ultima es
miembro del grupo asegurador Pefia Verde, el cual también agrupa a Reaseguradora Patria,
calificada en ‘AAA(mex)’ por Fitch. General de Salud representa 6% de los activos de
General de Seguros y participd con 20% de sus resultados a diciembre de 2014.

Sensibilidad de la Calificacion

Cambios en la calificacion de General de Salud dependeran de aquellos en el perfil crediticio
de su compafiia propietaria, General de Seguros, asi como de los que se presenten en la
disponibilidad y en la voluntad de esta Ultima para proveer soporte a su subsidiaria.
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Apéndice A: Informacion Financiera

General de Salud, Compafiia de Seguros, S.A.
(MXN miles)

Balance General Dic 2014 Dic 2013 Dic 2012 Dic 2011 Dic 2010
Total Activo 343,069 231,604 215,883 203,586 165,999
Activos Liquidos 159,894 133,999 119,775 105,435 91,614
Inversiones 176,142 149,383 136,904 121,564 108,753
Valores y Operaciones con Derivados 176,142 149,383 134,404 119,969 108,753
Valores 176,142 149,383 134,404 119,969 108,753
Deudores por Intereses 153 224 218 551 490
Empresas Privadas 24,308 24,308 22,710 19,586 19,586
Renta Variable 24,308 24,308 22,710 19,586 19,586
Extranjeros 1,488 1,488 1,488 1,488 1,488
Gubernamentales 131,569 106,176 89,707 88,947 79,482
Valuacién Neta 18,624 17,186 20,281 9,397 7,707
Reporto - - 2,500 1,595 -
Disponibilidad 8,060 8,924 5,681 3,457 2,447
Caja y Bancos 8,060 8,924 5,581 3,457 2,447
Deudores 148,533 65,431 64,545 69,718 50,257
Por Primas 143,743 63,015 61,783 67,935 48,364
Agentes y Ajustadores 471 247 175 198 89
Otros 4,590 2,216 2,630 1,623 1,804
Estimacion para Castigos 271 47 43 38 -
Reaseguradores y Reafianzadores 121 121 86 4 98
Instituciones de Seguros y Fianzas 121 121 86 4 98
Otros Activos 10,213 7,745 8,767 8,843 4,444
Diversos 10,213 7,745 8,767 8,843 4,444
Total Pasivo 219,716 124,698 115,599 116,950 94,850
Reservas Técnicas 162,049 95,054 84,932 86,143 70,494
Riesgos en Curso 140,927 80,956 70,303 74,070 58,203
Obligaciones Contractuales 21,122 14,097 14,629 12,073 12,291
Por Primas en Deposito 3,921 595 653 131 46
Por Siniestros Ocurridos y No Reportados 11,416 11,797 10,989 9,788 11,869
Por Siniestros y Vencimientos 5,785 1,705 2,987 2,154 376
Acreedores 20,927 10,654 13,664 12,738 11,014
Agentes y Ajustadores 18,559 9,685 9,619 8,887 7,179
Fondos en Administracion de Perdidas 147 212 48 31 55
Diversos 2,221 757 3,997 3,820 3,780
Reaseguradores y Reafianzadores 417 128 - - -
Instituciones de Seguros y Fianzas 417 128 - - -
Otros Pasivos 36,323 18,863 17,003 18,069 13,342
Provision para la Participacién de los Trabajadores en la Utilidad - - Q) 1) 1)
Provisiones para el Pago de Impuestos 9,070 3,090 1,690 4,713 2,357
Otras Obligaciones 24,396 11,967 10,674 10,956 8,855
Créditos Diferidos 2,857 3,806 4,640 2,401 2,131
Total Capital 123,352 106,906 100,283 86,636 71,149
Capital o Fondo Social Pagado 47,341 47,342 47,341 47,341 47,341
Capital o Fondo Social 60,596 60,596 60,596 60,596 60,596
Capital o Fondo No Suscrito 13,255 13,255 13,255 13,255 13,255
Reservas 4,331 3,296 2,891 1,480 827
Legal 4,331 3,296 2,891 1,480 827
Resultados de Ejercicios Anteriores 55,233 49,647 36,404 22,329 11,171
Resultado del Ejercicio 16,447 6,622 13,647 15,486 11,810
Fuente: General de Salud
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(MXN miles)

Estado de Resultados Dic 2014 Dic 2013 Dic 2012 Dic 2011 Dic 2010
Primas Emitidas 265,191 167,142 143,347 146,968 120,582
Directo 265,191 167,142 143,347 146,968 120,582
Tomado = = = = =
Primas Cedidas - - - - -
Directo - - - - -
Tomado - - - - -
Primas Retenidas 265,191 167,142 143,347 146,968 120,582
Directo 265,191 167,142 143,347 146,968 120,582
Tomado = = = = =
Incremento Neto Reserva Riesgos en Curso y Fianzas en Vigor 59,971 10,653 (3,767) 15,867 6,615
Directo 59,971 10,653 (3,767) 15,867 6,615
Tomado - - - - -
Primas Retenidas Devengadas 205,220 156,489 147,114 131,101 113,967
Directo 205,220 156,489 147,114 131,101 113,967
Tomado = = = = =
Costo Neto de Adquisicion 47,953 33,470 28,126 27,413 25,526
Costo Neto del Seguro Directo: 47,953 33,470 28,126 27,413 25,526
Costo Bruto del Seguro Directo 47,953 33,470 28,126 27,413 25,526
Cobertura por Exceso de Perdida 1,001 865 865 716 1,221
Comisiones a Agentes 36,407 24,983 22,410 20,956 18,499
Compensaciones Adicionales A Agentes 9,513 6,587 4,430 3,351 2,691
Otros 1,032 1,035 422 2,390 3,115
Costo Neto de Siniestros, Reclamos. y Otras Obligaciones 116,378 98,253 99,939 74,213 67,632
Costo Neto de Siniestralidad y Otras Obligaciones Contractuales Retenidas 116,378 98,253 99,939 74,213 67,632
Costo Bruto de Siniestralidad y Obligaciones Contractuales 116,378 98,448 100,633 74,214 68,311
Directo 116,378 98,448 100,633 74,214 68,311
Siniestralidad Recuperada de Reaseguro No Proporcional - 195 694 1 680
Directo - 195 694 1 680
Utilidad (Pérdida)Técnica 40,889 24,766 19,049 29,474 20,809
Directo 40,889 24,766 19,049 29,474 20,809
Resultado de Operaciones Analogas y Conexas 22 69 227 13 13
Utilidad (Pérdida) Bruta 40,911 24,835 19,276 29,487 20,823
Gastos de Operacion Netos 29,785 22,660 20,786 20,701 18,292
Depreciaciones y Amortizaciones - - - - -
Gastos Administrativos y Operativos 29,780 22,660 20,786 20,682 18,248
Remuneraciones y Prestaciones al Personal 4 - - 19 44
Utilidad (Pérdida) de Operacion 11,126 2,175 (1,510) 8,786 2,530
Resultado Integral de Financiamiento/Productos Financieros: 10,526 7,649 18,471 11,741 12,664
De Inversiones 4,658 4,803 5,022 4,403 3,988
Otros 220 101 210 158 6
Por Recargo Sobre Primas 4,452 4,176 3,665 4,108 3,671
Por Valuacion de Inversiones 1,438 (3,089) 10,084 1,960 6,361
Por Venta de Inversiones (343) 1,647 (518) - 168
Resultado Cambiario 101 12 9 1,111 (1,529)
Utilidad (Pérdida) antes de ISRy PTU 21,652 9,824 16,961 20,526 15,194
(-) Provision para el Pago de Impuestos de Utilidad 5,205 3,202 3,314 5,040 3,383
Operaciones Discontinuadas - - - - -
Utilidad (Pérdida) antes de Operaciones Discontinuadas 16,447 6,622 13,647 15,486 11,810
Provisiones para el Pago ISR 5,205 3,202 3,314 5,040 3,383

Participacion en el Resultado de Subsidiarias
Utilidad (Pérdida) del Ejercicio 16,447 6,622 13,647 15,486 11,810

Fuente: General de Salud
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