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Factores Clave de la Calificacion

Soporte de su Accionista: La calificacion de Bupa Guatemala, Compafiia de Seguros, S.A,
(Bupa Guatemala) se sustenta en el soporte explicito en términos de liquidez y capital por parte de
su accionista ultimo, Grupo Bupa (calificado por Fitch Ratings en ‘A+’). Por lo tanto, la calificacién
de Bupa Guatemala se sustenta en un enfoque de apoyo de grupo, por lo que la agencia ha
considerado tanto la importancia estratégica de la subsidiaria como la capacidad y disposicién de
proveer soporte de Grupo Bupa.

Compromiso de Grupo Bupa: Grupo Bupa mantiene un compromiso fuerte con la aseguradora, lo
que se evidencia a través del uso de la marca, politicas, productos y contratacién de reaseguro con
Bupa Insurance Company, subsidiaria del grupo en Estados Unidos. Lo anterior reduce el riesgo
relativo de Bupa Guatemala correspondiente con el riesgo del grupo.

Riesgos Inherentes como Compafiia Nueva: El perfil financiero de Bupa Guatemala se mantiene
limitado por los riesgos de su fase inicial de operaciones. La compafiia aun presenta pérdidas
técnicas y netas, por lo que su capacidad de generar una masa critica de negocios que le pemita
absorber mejor sus gastos de operacion iniciales sera determinante para su desempefio futuro.

Inyeccion de Capital Nueva: Durante 2015, los accionistas de la aseguradora acordaron
aumentar el capital social por un monto de GTQ26.8 millones. Por esta razdn, al cierre de 2015,
tras absorber las pérdidas del periodo, la base patrimonial totalizd6 GTQ35.5 millones, reflejando un
incremento importante de 110%, en comparacion con 2014.

Posicion Adecuada de Capitalizacion para Crecimiento: La compafiia se mantiene operando
con niveles de apalancamiento sumamente holgados, considerando la inyeccidn de capital nueva y
el nivel de retencion bajo de su cartera de primas. Por lo tanto, Fitch considera que la posicién de
capitalizacién es adecuada para respaldar su estrategia de crecimiento en el corto plazo y
congruente con los riesgos que asume actualmente.

Pérdida Maxima de Retencidon Adecuada: El esquema de reaseguro vigente de Bupa Guatemala
esta colocado en 100% en Bupa Insurance Company. Para el ramo de salud y hospitalizacion,
cuenta con un contrato cuota parte y uno de tipo exceso de pérdida; ambos se complementan y la
retencibn maxima a cargo de la compafiia equivale a 1.7% del patrimonio porriesgo.

Sensibilidad de la Calificacion

Teniendo en cuenta que la calificacién de Bupa Guatemala se sustenta en el soporte brindado por
Grupo Bupa, Fitch estima que podria verse afectada frente a cambios en la fortaleza financiera del
mismo, o bien, por cambios enlas condiciones de disponibilidad de apoyo.

Ante la informacion financiera histéricamente limitada y corta de la compafiia, en el mediano plazo,
la evolucion de su calificacion incluird el comportamiento de sus indicadores y el cumplimiento de
su enfoque estratégico.
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_ _ Tamarfo y Posicion de Mercado
Gobierno Corporativo

Aunque es neutral para la calificacion

de la compaiifa, Fitch considera Aseguradora en Fase Inicial de Operacion
adecuado el marco de gobierno e Aseguradora con Historial Corto de Operaciones
corporativoy administracion de Bupa e  Grupo Controlador con Trayectoria Internacional Importante

Guatemala. Al ser parte de The
British United Provident Association

(BUPA) Limited, la compafiia cumple . . .
conlos estandares internacionales Aseguradora con Historial Corto de Operaciones

definidos por sumatriz, y conlas
exigencias de la regulacion local.

e Comercializacion Enfocada en Nicho de Mercado

La compafiia tiene un historial de operaciones corto; se constituyd bajo las leyes de Guatemala el
23 de septiembre de 2013, cumpliendo con la Ley de la Actividad Aseguradora. Ese afio, se le
autorizo realizar operaciones del plan de seguro de gastos médicos mayores y de coaseguro. En
junio de 2014, inici6 formalmente operaciones de colocacién de pélizas en el mercado asegurador
guatemalteco vy, al cierre de diciembre de 2015, alcanz6 una base de primas emitidas de GTQ20.9
millones. Se mantiene como un actor pequefio dentro del mercado, con una cuota de mercado de
0.3%; no obstante, Fitch espera que gane mayor presencia en el mercado de personas en el
mediano plazo,unavez que desarrolle su plan de negocio.

Grupo Controlador con Trayectoria Internacional Importante

Bupa Guatemala pertenece a Grupo Bupa, una organizacion reconocida mundiamente y fundada
en 1947; su enfoque principal es ofrecer productos y servicios de salud. Actualmente, el grupo
cuenta con mas de 32 millones de clientes en alrededor de 190 paises y no tiene accionistas. Esto
le pemite la reinversion total de sus utilidades con el fin de enfocar su atencion en el bienestar de
la poblacion que atiende. Su objetivo principal es prevenir, aliviary curarenfermedades.

Comercializacion Enfocada en Nicho de Mercado

La aseguradora enfoca la comercializacion de sus productos en la clase social alta, dadas las
coberturas que estos manejan. De la poblacion de Guatemala, 1.8% se considera potencial para la
compaifiia, por lo que su estrategia radica principalmente en agentes y corredores, quienes
conocen el nivel de los productos. A largo plazo, Fitch espera que la compafiia se posicione en el
mercadoy que alrededor de 80% de la poblacién en este nicho de mercado seasu cliente.

Presentacién de Cuentas

El andlisis se basa en los estados financieros auditados de la compafia de 2015-2014 y en
informacion adicional que obtenida directamente del emisor y de la Superintendencia de Bancos
de Guatemala (SIB). El dictamen financiero fue auditado por la fima KPMG y no presentd
salvedades. Sin embargo, los estados financieros fueron preparados de acuerdo con la base de
contabilidad establecida en el Manual de Instrucciones Contables para Empresas de Seguros, el
cual difiere en algunos aspectos de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Estructura de Propiedad

Bupa Guatemala pertenece en 99% a Bupa Investments Overseas Limited y en 1%, a Bupa
Finance PLC. A su vez, estas son propiedad de The British United Provident Association (BUPA)

Metodologia Relacionada Limited, entidad calificada en ‘A+’ por Fitch.
Metodologia de Califi ibnde S (M . . .
25, 2006) o oooncesedues O perfil de la Industria y Entorno Operativo

Crecimiento Moderado

Al final del tercer trimestre de 2015, el crecimiento en primas dentro del sector asegurador
guatemalteco (+4%) tuvo un dinamismo menor frente a 2014, a causa de la competencia agresiva
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gue mostraron ciertas lineas de negocio, asi como de la coyuntura politica experimentada ese
primer semestre del afio. Dado el escenario actual, Fitch estima una tasa de crecimiento nominal
de 6.1% para el cierre de 2015. No obstante, acorde con el crecimiento econdmico proyectado de
4%, para 2016, la agencia estima un crecimiento de 8.5% en moneda local para el sector.
Asimismo, opina que el sector tiene un gran potencial para la generacién de negocios a través de
lineas personales enlas que lacompetencia continla siendo menos agresiva.

Migracion a Negocios con Rentabilidad Mayor

Debido a la competencia fuerte que prevalece en los ramos principales, para 2016, Fitch espera
que el sector sea beneficiado por las oportunidades de desarrollo en el nicho de productos de
distribucion masiva y bancaseguros. Este tipo de negocio presenta ventajas amplias, en términos
de rentabilidad y distribucion del riesgo, considerando la dispersion con que se comercializa y su
tarificacion adecuada. Crecer sostenidamente en esta linea de negocios podria contribuir con que
el sector mantuviera un indice de siniestralidad relativamente bajo y uno de los mejores
desempefiosde laregion.

Desempefio Sobresaliente; Rentabilidad Podria Ser Desafiada

En los ultimos afios, el sector asegurador guatemalteco se consider6 como uno de las més
eficientes y rentables de la region. Su desempefio ha sido bastante bueno, favorecido por sus
niveles de siniestralidad y eficiencia operativa. Sin embargo, los ramos de salud y hospitalizacion
(26% de las primas emitidas) tienen una tendencia creciente en su siniestralidad, producto de un
entorno bastante competitivo y politicas de tarificacion més agresivas. De continuar asi, la agencia
estima que larentabilidad yel desempefio del sector podrian afectarse en el mediano plazo.

Andlisis Comparativo

Compafia en Etapa Inicial de Operaciones

Teniendo en cuenta que se encuentra en su etapa inicial de operaciones, Bupa Guatemala se
mantiene como un participante pequefio dentro del mercado asegurador local (0.3% de las primas
totales). Sus indicadores de rentabilidad estan estrechamente ligados al volumen de primas, el cual
hasta, el momento, es insuficiente para lograr un equilibrio técnico. La administracion proyecta
llegara un punto de equilibrio en su operacién afinales de 2018.

Por otra parte, considerando la poca retencién mostrada por la compafiia, aunado a una nueva
inyeccion de capital, Bupa Guatemala refleja niveles bajos de apalancamiento, los cuales son
inferiores al promedio del mercado. No obstante, Fitch espera que los mismos suban, alinedndose
con los promedios del mercado, unavez la aseguradora desarrolle su plan de negocio.

Cuadro Estadistico Comparativo (Guatemala)

indicede indice indicede Prima Reservas/  Activos

(GTQ millones; cifras a Calificacién Cuotade Siniestralida Combinado Cobertura ROAA Pasivo/ Devengada/ Prima Liquidos/
liciembre 2015) Nacional Mercado d Neta (%) (%) Operativa (%) (%) Patrimonio  Patrimonio Retenida (%) Reservas
Palic Guatemala AAA(gtm) 4.5 74.9 107.8 88.5 3.6 4.4 1.7 277 1.1
Seguros El Roble AA (gtm) 25.6 67.8 93.7 88.8 7.3 2.9 2.5 64 1.1
Seguros G&T AA(gtm) 19.8 65.4 99.0 90.0 7.6 2.2 1.9 77 1.4
IAseguradora General AA(gtm) 9.3 75.5 105.6 94.9 2.7 3.1 1.7 88 1.7
IJAseguradora Rural AA+(gtm) 6.1 47.5 57.1 44.7 24.9 0.5 0.8 a7 3.2
Mapf re Seguros AA(gtm) 6.7 60.5 95.6 90.3 6.7 2.0 1.7 64 1.4

Bupa Guatemala AA+(gtm) 0.3 40.3 856 844 -22.8 0.3 0.0 89 39.8
Promedio Mercado n.a. 100.0 61.6 93.3 83.3 8.0 1.8 1.3 92 15

n.a.: no aplica.

Fuente: Superintendencia de Bancos de Guatemala y calculos de Fitch.
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Capitalizacion y Apalancamiento

Abr 2016 Abr2015 2015 2014 2013 Expectativa de Fitch
Pasiv o/ Patrimonio * (veces) 0.31 0.80 0.25 0.62 n.d. El inicio de sus operaciones se reflejara en un crecimiento paulatino en
Prima Netas Retenidas / Patrimonio** (v eces) 0.07 0.02 0.03 0.01 n.d sus indicadores de apalancamiento, los cuales se esperan se

Bolidez Patrimonial (Patrimonio / Activ o Total) (%) 77

conserven en niveles cercanos a laindustria, una vez que la compafia
56 80 62 n.d alcance cierta madurez en su operacion.

*Apalancamiento Financiero/ ** Apalancamiento Ope
Fuente: Bupa Guatemala y célculos de Fitch.

Composicion de Balance
A Dic.15

(%) =Pasivo =Patimonio
100%
90%

Dic.15 Dic.14

Source: Fitch Ratings con datos de BupaGuatemala

rativon.d.: No disponible.

Capacidad Patrimonial Amplia y Soporte de su Grupo
e Inyeccion de Capital Nueva

¢ Niveles de Apalancamiento Bajos

e Soporte de Grupo Controlador

Inyeccion de Capital Nueva

En la asamblea general ordinaria de accionistas, la cual fue celebrada el 16 de noviembre de 2015,
los accionistas acordaron aumentar el capital social de la compafiia por GTQ26.8 millones; por lo
cual, al cierre de 2015, tras absorber la pérdidas del periodo de GTQ8.2 millones, la base
patrimonial totaliz6 GTQ35.5 millones, reflejando un incremento importante de 110%, en
comparacion con 2014.

La relacién de patrimonio sobre activo total (diciembre 2015: 80%) es favorable frente al promedio
del mercado a la fecha (35.3%). Por esta razdn, Fitch considera que la posicion actual de
capitalizacion de la compafiia es holgada, suficiente para enfrentar sus obligaciones y los planes
de crecimiento trazados por la compaifiia.

Niveles de Apalancamiento Bajos

En la etapa inicial del negocio, Bupa Guatemala tiene un nivel bajo de retencion en la cartera de
primas suscritas (diciembre 2015: 9.3%), el cual es inferior al promedio de sus pares relevantes
(64.9%). Lo anterior pemite a la compaifiia reflejar niveles bajos de apalancamiento. Al cierre de
2015, el indicador de apalancamiento financiero, medido como pasivo sobre patrimonio, se ubicé
en 0.3 veces (x), mientras que el indicador de apalancamiento operativo, medido como primas
retenidas sobre patrimonio, resultdé en 0.03x. Estos niveles son muy inferiores a los promedios del
mercado ala fecha (1.8x y 1.3x, respectivamente).

Los indicadores mencionados brindan un margen potencial amplio de crecimiento para la compafiia.
Sin embargo, en opinién de Fitch, un crecimiento acelerado en la suscripcion de primas o un
cambio en la politica de reaseguro hacia una retencién mayor del negocio, el cual no vaya
acompanado de un fortalecimiento patrimonial, podrian generar un alza en los niveles de
apalancamiento.

Soporte de Grupo Controlador

Para la calificaciéon asignada y con un enfoque de metodologia de grupo, Fitch reconoce el
beneficio implicito de soporte que estaria disponible, si fuese necesario, por parte del accionista
mayoritario y grupo controlador de la compafiia, Bupa Insurance Limited. La agencia ha
considerado la capacidad de este para brindarle soporte a la subsidiaria y catalogarla como
importante para el grupo. Lo anterior se refleja la nueva inyeccion de capital por GTQ26.8 millones,
la cual fue aprobadaafinales de 2015.
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Desempeio

(GTQ millones) Abr 2016 Abr 2015 2015 2014 2013 Expectativa de Fitch

Porcentaje de Retencion (%) 9.8 9.0 9.3 e15) n.d. El desempeno de Ta compania continuara presionado
Siniestralidad Neta/Primas Dev engada Retenida (%) 47.6 63.0 40.3 213.7 n.d. por su estructura de costos, aunque Fitch espera que
Costos de Operacién Netos/Prima Devengada Retenida (%) 423 3097 815 8136 n.d. tenga un éxito moderado en sus proy ecciones de

indice Combinado (%) 470 3160 856 8350 n.d. . L .

. . diluy endo los siniestros y costos. En el corto y mediano
Indice de ‘(:obertura Operat.lva(%) . 468 3122 844 8272 n.d. plazo, la agencia anticipa un aporte importante de los
Ingreso Financiero Neto/Prima Dev engada Retenida (%) 3 38 12 78 n.d. ingresos financieros para compensar los resultados
ROE Promedio (%) 27) (45) (31) (56) n.d. técnicos deficitarios.

crecimiento de primas, las cuales iran paulatinamente

n.d.: no disponible.
Fuente: Bupa Guatemala y célculos de Fitch.

Equilibrio en Operacion aun por Consolidar
e Volumende Primas Sera Clave para Desempefio
e Rentabilidad Técnica Presionada por Estructura de Costos

Volumen de Primas Ser& Clave paraDesempefio

En linea con su operacion reciente, al cierre de 2015, Bupa Guatemala registré pérdidas técnicas y
netas. Actualmente, asume los costos de administraciéon y adquisicién necesarios para iniciar sus
operaciones y cumplir su plan de crecimiento proyectado. Por esta razén, su objetivo principal se
mantiene enfocado en lograr una masa de primas necesarias para alcanzar un punto de equilibrio
técnicoy unaoperacidnrentable.

De Bupa Insurance Limited, destaca la experiencia amplia y el conocimiento que tiene en el
desarrollo, suscripcion y colocacion de productos de gastos médicos. El grupo jugara un papel
fundamental en la velocidad con la que Bupa Guatemala logre ser técnicamente rentable; en
especial, teniendo en cuenta que el ramo de gastos médicos se caracteriza por poseer margenes
operativos limitados, de acuerdo con lo observado en otros mercados.

Rentabilidad TécnicaPresionada por Estructurade Costos

La compafiia tiene un proceso riguroso en cuanto a la seleccién de sus riesgos, con el fin de
mantener un indicador de siniestralidad controlado. Esto se reflejo en un indice de siniestralidad de
40.3% al cierre de 2015, nivel favorable frente al promedio del mercado de 58.5%. Sin embargo,
los costos de operacidn mantienen una presion importante sobre la rentabilidad técnica de la
compaiiia, especificamente los gastos de adquisicion, los cuales se requieren para consolidar su
estructura comercial en un mercado altamente competido.

El nivel rapido de aceptaciéon y posicionamiento, asi como la capacidad para generar una masa
critica de negocios, seran determinantes para la compafiia, para que pueda soportar la frecuencia
alta de gastos por siniestros que caracteriza al ramo de salud, asi como los gastos de organizacién
iniciales ylos de operacién en general.
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Inversiones y Liquidez

(GTQ millones) Abr 2016  Abr 2015 2015 2014 2013 Expectativa de Fitch

[Activ os Liquidos/Total Reservas (Veces) 189 I7.T 39.8 26.6 n.d En el cortoy mediano plazo no se anticipa cambios en las politicas y
IActiv os Liquidos/Pasiv os (v eces) 3.0 1.6 4.2 2.0 n.d en el portafolio de inversiones. Se estima que la cobertura de
Inmuebles/Activ o Total (%) 7.0 9.8 5.7 10.4 n.d reservasy laliquidez registraran cambios por las expectativas de
Rotacién Primas por Cobrar (dias) 40 14 24 38 n.d crecimiento del negocio, may ores reservas, primas e inv ersiones.

n.d: no disponible.
Fuente: Bupa Guatemala y célculos de Fitch.

Composicion Activos
Liquidos

ADic.15 2%

= Portafolio de Inversiones = Depositos Monetarios

Source: Fitch Ratings con datos de BupaGuatemala

Adecuada Posicion de Liquidez
e Politicas de Inversidon Conservadoras
e LiquidezAlta en Balance

Politicas de Inversién Conservadoras

Al cierre de 2015, la compaifiia reflejaba un portafolio de inversiones acotado, el cual ascendia a
GTQ763 mil. Este representaba 2% de los activos de liquidez mayor de la compafiia; el resto se
integraba en su totalidad por depdsitos monetarios. En cuanto a la composicion, el portafolio se
encuentra colocado en 100% en bonos del tesoro emitidos por el gobierno de Guatemala.

A pesar de no contar con una muestra relevante en cuanto al portafolio de inversién, Fitch
mantiene una percepcion favorable acerca de la administracion eventual. La estrategia de la
comparfiia serd mantener una politica conservadora de inversion, enfocada principaimente en
instrumentos de renta fija con una calidad crediticia adecuada. Dicha politica se apegara a los
lineamientos establecidos por la regulacion local y las decisiones seran aprobadas por su grupo
controlador en comités de inversiones. Teniendo en cuenta lo anterior, Fitch espera que se observe
en el portafolio un buen nivel de rendimiento y un perfil de riesgo bajo.

Liquidez Alta en Balance

En consideracién de la inyeccién de capital nueva, al cierre de diciembre de 2015, los activos
liquidos de la compafiia ascendieron a GTQ37.9 millones, aumentando 85% frente a diciembre
2014. Los mismos se integran, en sumayoria, de depdsitos monetarios en instituciones financieras
locales (98%) y, en menor medida, en bonos del tesoro (2%). Dichos activos representan 85% del
activo total, lo que pemite a la compaiiia reflejar una cobertura amplia sobre sus reservas técnicas
(diciembre 2015:39.8x) y sobre el total de pasivos (diciembre 2015:4.2x).

Al cierre de abril de 2016, la base de activos liquidos de la compafiia se mantenia dominando la
estructura del activo total (70%). Esto generaba coberturas amplias sobre sus reservas técnicas
(18.9x) y sobre el pasivo total (3.0x).

En opiniéon de Fitch, los niveles de caobertura tenderan a disminuir, alinedndose paulatinamente con
el promedio del mercado. Esto sera en la medida en que Bupa Guatemala experimente mas
crecimiento en su negocio, congruente con la maduracién posterior del mismo, lo cual resulte en
una constituciéon de reservas mayor. Sin embargo, Fitch espera que las relaciones pemanezcan
en niveles adecuados, acordes con el soporte provisto de su accionista Gltimo, siempre y cuando la
compafilamantenga una politica de inversion conservadora.
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Adecuacion de Reservas

(GTQ millones) Abr 2016  Abr 2015 2015 2014 2013 Expectativas de Fitch
Reservas Netas/Primas Retenidas (%) 67 372 89 383 n.d. Fitch espera una tendencia creciente en la base de reservas de la
. compafiia, asi como una cobertura de reservas adecuada, la cual
0,
Reservas Netas/Pasiv 0s (%) 16 10 u 4 n.d actualmente esta acorde con su perfil de negocio.

n.d: no disponible.
Fuente: Fitch con datos de Bupa Guatemala.

Constitucion de Reservas Acorde a Regulacion Local
e BasedeReservas Refleja Tendencia Creciente

Base de Reservas Refleja Tendencia Creciente

En cuanto a la constitucion de reservas, la regulaciéon actual indica que se calcule la prima no
devengada, pdliza por pdliza, para las reservas para riesgos. Asimismo, sefiala que sea computada
por meses calendario. A la vez, la ley local contempla la figura de reservas para siniestros
ocurridos y no reportados, aligual que la constitucién de reservas catastroficas.

En opinién de Fitch, el nivel de reservas de la compafiia se mantiene acorde con el perfil de su
cartera al cierre de 2015. Estas incrementaron a GTQ952 miles, registrando un crecimiento
importante de 116%, en comparacion con el cierre de 2014, a causa del dinamismo mayor en la
suscripcion de primas durante el ejercicio. En el mediano plazo, se espera que la compafiia
mantenga una constitucion relevante de reservas, en la medida en que continde desarrollando su
plan de negocios y, a la vez, incrementando la produccién de primas propias. No obstante, el nivel
de retencion que maneje la compafiia sera determinante; actualmente, dicha retencién es baja,
teniendo en cuenta el proceso de etapa inicial de la compafiia.

Reaseguro

Exclusividad de la Reaseguradoradel Grupo en la Retrocesion de Riesgos

El esquema de reaseguro vigente de Bupa Guatemala est4 colocado en su totalidad en la
subsidiaria del grupo en Estados Unidos, Bupa Insurance Company. Por esta razon, la compafiia
se beneficia del soporte patrimonial y técnico del grupo, ya que este le otorga de manera exclusiva
la cobertura de reaseguro en los ramos en que la misma suscribe. En opinién de Fitch, esta
practica denota el compromiso que existe por parte del grupo controlador hacia la subsidiaria.

Pérdida Maxima de Retencion Adecuada

Para el ramo de salud y hospitalizacion, Bupa Guatemala tiene un contrato de tipo cuota parte
(90%-10%) y un contrato no proporcional de tipo exceso de pérdida. Ambos se complementan,
con lo cual la retencion maxima a cargo de la compafiia equivale a 1.7% del patrimonio por riesgo;
nivel adecuado de acuerdo con los pardmetros que la agencia maneja. Dicha retencién a cargo de
la compaiiia refleja una reduccién importante, en comparacion con el esquema de reaseguro del
ejercicio anterior (3.6%). Esto se debe al incremento en la base patrimonial de la compafiia
producto de lainyeccion de capital nueva.
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Apéndice A: Informacién Financiera

BUPA Guatemala Compaiiia de Seguros, S.A.
(Datos en miles de Quetzales)

BALANCE GENERAL
Activo
Activos liquidos
Disponibilidades
Inversiones
Primas por cobrar
Deudores varios
Bienes muebles
Cargos diferidos
TOTAL ACTIVO
Pasivo
Reservas técnicas y matematicas netas
Obligaciones Contractuales Pendiente de Pago
Obligaciones con Reaseguradores
Obligaciones con Agentes
Acreedores Varios
Otros Pasivos
Creditos Diferidos
TOTAL PASIVOS
Patrimonio
Capital social pagado
Reserva legal
Utilidades Retenidas
Utilidad Neta del Aho
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

ESTADO DE RESULTADOS
Primas emitidas netas
Primas cedidas
Primas retenidas netas
Variacion en reservas técnicas y matematicas
Primas devengadas
Siniestros brutos
Siniestros recuperados por reaseguro
Siniestros retenidos
Gastos de adquisicion y conservacion
Comisiones por Reaseguro
Resultado Técnico
Gastos de administracion
Derechos de Emision de Poliza
Resultado de operacion
Ingresos financieros
Gastos financieros
Otros ingresos/gastos
Prodcuto de Ejercicios Anteriores
Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre la Renta

Resultado neto

Abr-16

30,611
29,838
773
7,886
380
1,710
3,032
43,619

1,617
119
1,029
0
4,589
1,118
1,762
10,235

53,266
0
-17,733
-2,149
33,384
43,619

13,097
11,820
1,277
-473
805
-4,353
3,970
-383
-3,880
4,703
1,245
-4,226
164
-2,817
21

463
184

-2,149

-2,149

Abr-15

19,026
18,251
776
755
929
2,557
2,844
26,111

1,110
24
1,975

7,581
891

11,581

26,440

-9,527
-2,383
14,529
26,111

4,632
-4,217
415
-316
100
-627
564
-63
-2,310
1,677
-596
-2,449
63
-2,983
38

562

-2,383

-2,383

2015

37,902
37,139
763
1,357
748
1,994
2,553
44,554

952
614
3,116
386
2,708
1,244

9,020

53,266

-9,527

-8,206
35,534
44,554

20,938
-18,990
1,947
-879
1,068
-4,031
3,600
-431
-7,955
7,549
231
-8,301
265
-7,805
126

-518

-8,197

-8,206

2014

20,498
20,498
0

345
1,033
2,845
2,628
27,348

440

0
1,771
407
6,924
894

0
10,435

26,440
0

0
-9,527
16,913
27,348

3,272
2,961
311
-196
115
-258
13
-246
-2,829
1,178
-1,782
-7,700
51
-9,431
90

-177

-9,518

-9,527
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Apéndice B: Otras Consideraciones para la Calificacion Asignhada

Enfoque de Grupo en Calificacién

La calificacion intrinseca de Bupa Guatemala Compafiia de Seguros, S.A. esta limitada por ser una
comparfiia que aun cuenta con poco historial dentro del mercado asegurador guatemalteco, lo cual
dificulta una evaluacion mas completa de su desempefio, hasta lograr la consolidacion de su
operacion. Por tal razén, la calificacion de Bupa Guatemala se fundamenta basicamente en un
enfoque parcial de grupo.

La decision de asignar a Bupa Guatemala dicha calificacion ha sido en funcién de dos conceptos
generales dentro de los lineamientos de Fitch.

e Existe disposicion de proveer soporte por parte de Grupo Bupa, y la afiliada tiene importancia
estratégica. Dicha importancia se refleja en factores como la utilizacion de la marca y la
estandarizacion de politicas de suscripcidn, de reaseguro ygobierno corporativo.

e Laimportancia estratégica de la subsidiaria se refleja en el compromiso fuerte con la operacion
de Bupa Guatemala Compariia de Seguros, S.A. a través del uso de la misma marca, politicas
de suscripcién, productos y proteccion de reaseguro, en el cual participa Bupa Insurance
Company, subsidiaria del Grupo enlos Estados Unidos.
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