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Rating Action: Moody's califica la fortaleza financiera de seguros de Plan
Seguro en Baa3/Aa3.mx; perspectiva estable

Global Credit Research - 28 Dec 2015

Calificaciones de primera vez asignadas a la aseguradora especializada en salud privada

Mexico, December 28, 2015 -- Moody's de México asigno calificaciones de fortaleza financiera de seguros
(IFS, por sus siglas en inglés) de Baa3 en escala global, moneda local y de Aa3.mx en la Escala Nacional de
México a Plan Seguro, S.A. de C.V., Comparia de Seguros (Plan Seguro). La perspectiva de las
calificaciones es estable.

FUNDAMENTOS DE LA CALIFICACION

Moody's sefial6é que las calificaciones IFS de Baa3 y Aa3.mx de Plan Seguro refleja la posicion de nicho de la
aseguradora dentro de la industria especializada en salud privada de México, su rentabilidad, y la sana calidad
crediticia de su cartera de inversidn, que se encuentra concentrada en instrumentos del gobierno mexicano
(A3/estable). Entre los elementos clave que soportan las calificaciones de la compafia se encuentran la
experiencia de la compania con la administracion de riesgos en cuidados de la salud y del riesgo de
suscripcién, lo cual ha contribuido de manera importante para controlar los niveles de siniestralidad de la
aseguradora.

Contrarrestan estas fortalezas crediticias la escala modesta de la compaiiia en el negocio de seguros
mexicano, su limitada diversificacion de negocios, y su alta dependencia a un solo canal de distribucion.
Adicionalmente, las calificaciones también reflejan el moderado entorno operativo de seguros en el pais y el
limitado desarrollo del mercado asegurador, como lo refleja la baja penetracion de los productos de seguro en
la economia mexicana.

"Plan Seguro se ha posicionado como asegurador mono linea privado de seguros de salud, lider en México",
sefial6 José Montafio, analista de Moody's. "La penetracion de seguros privados de salud, que es muy baja
en la economia, le da un importante potencial de crecimiento a la compafiia. Ademas, debido a la experiencia
y conocimiento de la companiia en riesgos de salud y a la administracion de gastos médicos, asi como la
granularidad y naturaleza de corto plazo de sus productos, vemos que Plan Seguro tiene una exposicion
moderada de riesgo de producto", agregé Montafio.

Dada la naturaleza mono linea de la compaiiia, la diversificacion de producto de Plan Seguro es limitada, ya
que la compainia solo tiene dos lineas de producto: seguro de salud y seguro de gastos médicos. Asimismo,
las calificaciones consideran la escala modesta de Plan Seguro, pensando en una escala regional y global,
asi como la opinién de Moody's que la flexibilidad financiera intrinseca de la compafiia estéa restringida por su
tamafio relativamente pequefio y la falta de acceso directo a los mercados de capitales.

Los factores que pudieran generar un alza de las calificaciones de Plan Seguro incluyen: 1) un incremento
sostenido de la participacion de mercado de la compafiia en la industria mexicana de seguros; y/o 2) un alza
de la calificacion de bonos del gobierno de México, junto con una mejora del entorno operativo de seguros en
México. Inversamente, los factores que pudieran generar una baja de la calificacion de Plan Seguro incluyen:
1) una disminucién importante de la calidad de la cartera de inversion de la compafiia (por ejemplo, destinar
mas de 20% de la cartera en activos de alto riesgo); 2) un importante deterioro de los indicadores de
suficiencia de capital de la compafiia (ej. apalancamiento bruto de suscripcion superior a 6.5 veces en una
base consistente); 3) un deterioro sostenido de las mediciones de rentabilidad (ej. retornos de capital
consistentemente por debajo de 5% y; 4) una baja de la calificacién de bonos del gobierno mexicano y/o un
deterioro del entorno operativo de seguros del pais.

Plan Seguro, con sede en la Ciudad de México, México, suscribe productos de seguros de salud privada. La
compafiia report6 primas brutas por $557 millones de pesos y ganancias netas por $53 millones de pesos en
los primeros seis meses de 2015, y reporté activos totales por $1,100 millones de pesos y un capital contable
de $297 millones de pesos al 30 de junio de 2015.

La principal metodologia utilizada en estas calificaciones fue Compariias de Seguros Generales Globales,



publicada en agosto de 2014. Favor de entrar a la pestafia de Metodologias en www.moodys.com.mx para
obtener una copia de esta metodologia.

Las fuentes y partidas de informacion utilizadas para determinar las calificaciones de Plan Seguro incluyen los
estados financieros a junio de 2015 (fuente: Comision Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF)) y estados
financieros auditados al cierre de 2014 (fuente: Plan Seguro, auditados por C.P.C. Armando Ruiz Mufioz).

El periodo de tiempo que abarca la informacion financiera utilizada para determinar las calificaciones de Plan
Seguro es del 1 de enero de 2010 al 30 de junio de 2015 (fuente: CNSF, Plan Seguro y Moody's).

Las Calificaciones en Escala Nacional de Moody's (NSR por sus siglas en inglés) son medidas relativas de la
calidad crediticia entre emisiones y emisores de deuda dentro de un pais determinado, lo que permite que los
participantes del mercado hagan una mejor diferenciacién entre riesgos relativos. Las NSR difieren de las
calificaciones en la escala global en el sentido de que no son globalmente comparables contra el universo de
entidades calificadas por Moody's, sino Unicamente contra otras NSR asignadas a otras emisiones y emisores
de deuda dentro del mismo pais. Las NSR estan identificadas por un modificador de pais ".nn" que indica el
pais al que se refieren, como ".za" en el caso de Sudéfrica. Para mayor informacion sobre el enfoque de
Moody's respecto de las calificaciones en escala nacional, favor de consultar la Metodologia de Calificacion de
Moody's publicada en junio de 2014 y titulada "Correspondencia entre Calificaciones en Escala Nacional y
Calificaciones en Escala Global de Moody's".

REVELACIONES REGULATORIAS

Las fuentes de informacién utilizadas para estas calificaciones son las siguientes: partes involucradas en la
calificacién, informacion publica, e informacion confidencial propiedad de Moody's.

Las calificaciones fueron reveladas a la entidad calificada antes de su publicacion.

Para consultar la lista general de fuentes de informacion utilizadas en el proceso de calificacion y la estructura
y proceso de votacion de los comités de calificacion responsables de asignar y monitorear calificaciones,
favor de entrar a la pestafia de Revelaciones en www.moodys.com.mx.

Con respecto a las calificaciones emitidas en un programa, serie o categoria/ tipo de deuda, este anuncio
proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacion a cada calificacion de un bono o nota de la
misma serie o categoria/clase de deuda emitida con posterioridad o conforme a un programa para el cual las
calificaciones son derivadas exclusivamente de calificaciones existentes, de acuerdo con las practicas de
calificacién de Moody's. Con respecto a las calificaciones emitidas sobre una entidad proveedora de soporte,
este anuncio proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacién a la accion de calificacion referente
al proveedor de soporte y en relaciéon a cada accion de calificacion particular de instrumentos cuyas
calificaciones derivan de las calificaciones crediticias de la entidad proveedora de soporte. Con respecto a
calificaciones provisionales, este anuncio proporciona aclaraciones regulatorias relevantes con relacion a la
calificacién provisional asignada y en relacién a la calificaciéon definitiva que podria ser asignada con
posterioridad a la emision final de deuda, en cada caso en el que la estructura y términos de la transaccion no
hayan cambiado antes de la asignacién de la calificacion definitiva de manera tal que hubieran afectado la
calificacién. Para mayor informacion, favor de consultar la pestafia de calificaciones en la pagina del
emisor/entidad correspondiente en www.moodys.com.mx.

Con respecto a cualquier entidad y/o instrumento calificado afectado que reciba apoyo crediticio directo de
la(s) principal(es) entidad(es) a que se refiere esta accion de calificacion, y cuyas calificaciones pudieran
cambiar como resultado de esta accion de calificacion, las revelaciones regulatorias seran aquellas asociadas
con la entidad garante. Existen excepciones a este enfoque para efectos de las siguientes revelaciones, en
caso de ser aplicables en la jurisdiccion: Servicios Auxiliares, Revelacion a la entidad calificada, Revelacion de
la entidad calificada.

Esta calificacion puede ser modificada al alza/baja con base en cambios futuros en la situacion financiera del
Emisor/Instrumento, y cualquier modificacion se hara sin que Moody's de México, S.A. de C.V. sea
responsable en consecuencia.

Las revelaciones regulatorias contenidas en este comunicado de prensa aplican a la calificacion crediticia y,
de ser aplicable, a la perspectiva de la calificacion o revision de calificacion respectiva.

Moody's considera que la calidad de la informacién disponible sobre la entidad, obligacion o crédito calificado
es satisfactoria para efectos de emitir una calificacion.



Moody's adopta todas las medidas necesarias para que la informacién que utiliza para asignar una
calificacion sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera confiables, incluyendo, cuando
corresponde, terceros independientes. Sin embargo, Moody's no es una firma de auditoria y no puede, en
toda ocasion, verificar o validar de manera independiente la informaciéon que recibe en su proceso de
calificacion.

Favor de entrar a Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's en www.moodys.com.mx para mayor
informacion sobre el significado de cada categoria de calificacion y la definicién de incumplimiento y
recuperacion.

Favor de ir a la pestafia de calificaciones en la pagina del emisor/entidad en www.moodys.com.mx para
consultar la dltima accion de calificacion y el historial de calificacion. La fecha en que fueron publicadas por
primera vez algunas calificaciones data de tiempos antes de que las calificaciones de Moody's fueran
totalmente digitalizadas y es posible que no exista informacion exacta. Consecuentemente, Moody's
proporciona una fecha que considera que es la mas confiable y exacta con base en la informacion que tiene
disponible. Para mayor informacién, visite nuestro portal www.moodys.com.mx.

Favor de entrar a www.moodys.com.mx para actualizacion de cambios del analista lider de calificacion y de la
entidad legal de Moody's que emiti6 la calificacion.

Las calificaciones emitidas por Moody's de México son opiniones de la calidad crediticia de instrumentos y/o
sus emisores y no son una recomendacién para invertir en dichos instrumentos y/o emisor.

Favor de ir a la pestafia de calificaciones en la pagina del emisor/entidad en www.moodys.com.mx para
consultar las revelaciones regulatorias adicionales de cada calificaciéon crediticia.
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LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS EMITIDOS POR MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. Y SUS
FILIALES ("MIS") CONSTITUYEN LAS OPINIONES ACTUALES DE MOODY'S RESPECTO AL
RIESGO CREDITICIO FUTURO DE ENTIDADES, COMPROMISOS CREDITICIOS, O VALORES DE
DEUDA O TITULOS VALORES, Y CALIFICACIONES CREDITICIAS Y PUBLICACIONES DE
INVESTIGACION ("PUBLICACIONES DE MOODY'S") PUEDEN INCLUIR OPINIONES ACTUALES
DE MOODY'S RESPECTO AL RIESGO CREDITICIO FUTURO DE ENTIDADES, COMPROMISOS
CREDITICIOS, O VALORES DE DEUDA O TITULOS VALORES. MOODY'S DEFINE EL RIESGO
CREDITICIO COMO EL RIESGO DE QUE UNA ENTIDAD PUEDA NO ASUMIR LAS OBLIGACIONES
CONTRACTUALES O FINANCIERAS A SU VENCIMIENTO ASI COMO CUALQUIER PERDIDA
FINANCIERA ESTIMADA EN CASO DE INCUMPLIMIENTO. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS
NO ABORDAN OTROS RIESGOS, INCLUYENDO PERO NO LIMITADO: RIESGOS DE LIQUIDEZ,
RIESGO DE VALOR DE MERCADO O VOLATILIDAD DEL PRECIO. LAS CALIFICACIONES
CREDITICIAS Y LAS OPINIONES DE MOODY'S INCLUYENDO LAS PUBLICACIONES NO SON
DECLARACIONES DE HECHOS ACTUALES O HISTORICOS. LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S
PUEDEN ASIMISMO INCLUIR VALORACIONES BASADAS EN MODELOS CUANTITATIVOS DE
RIESGO DE CREDITOS Y OPINIONES RELACIONADAS O COMENTARIOS PUBLICADOS POR
MOODY'S ANALYTICS, INC. Y LAS PUBLICACIONES DE MOODY'S NO CONSTITUYEN NI
PROPORCIONAN ASESORAMIENTO FINANCIERO O EN INVERSIONES, Y LAS CALIFICACIONES
CREDITICIAS Y LAS PUBLICACIONES MOODY'S NO SON NI PROPORCIONAN
RECOMENDACIONES PARA COMPRAR, VENDER O TENER CIERTOS VALORES. NINGUNA
CALIFICACION CREDITICIA NI UNA PUBLICACION DE MOODY'S COMENTAN SOBRE LA
IDONEIDAD DE UNA INVERSION PARA UN INVERSOR ESPECIFICO. MOODY'S EMITE SUS
CALIFICACIONES CREDITICIAS Y PUBLICA LAS PUBLICACIONES CON LA EXPECTACION Y
ENTENDIMIENTO QUE CADA INVERSOR HARA, CON LA DEBIDA DILIGENCIA, SU PROPIO
ESTUDIO Y EVALUACION DE CADA VALOR QUE SE CONSIDERE PARA SU COMPRA, TENENCIA
O VENTA. LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE MOODY'S Y SUS PUBLICACIONES NO ESTAN
DIRIGIDAS PARA EL USO DE INVERSORES MINORISTAS Y SERIA TEMERARIO E INAPROPIADO
PARA LOS MINORISTAS QUE USEN ESTAS CALIFICACIONES CREDITICIAS O LAS
PUBLICACIONES DE MOODY'S EN SU DECISION DE INVERSION. S| SE ENCUENTRA EN DUDA,
DEBE CONTACTAR CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO PROFESIONAL. TODA LA
INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO SE ENCUENTRA PROTEGIDA POR
LEY, INCLUYENDO A MODO DE EJEMPLO, LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT), Y
NADA DE DICHA INFORMACION PUEDE SER COPIADA O REPRODUCIDA , REPLANTEADA,
TRANSMITIDA, TRANSFERIDA , DIVULGADA, REDISTRIBUIDA O REVENDIDA NI ALMACENADA
PARA USO POSTERIOR PARA CUALQUIER PROPOSITO, EN TODO O EN PARTE, EN
CUALQUIER FORMA O POR CUALQUIER MEDIO, POR CUALQUIER PERSONA SIN
CONSENTIMIENTO PREVIO POR ESCRITO DE MOODY'S.

Toda la informacién aqui contenida es obtenida por MOODY'S de fuentes correctas y fiables. Sin
embargo, debido a la posibilidad de errores humanos o mecanicos asi como por otros factores,
toda la informacion aqui contenida se proporciona "TAL Y COMO CORRESPONDA" sin ningin
tipo de garantia.

MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que la informacion que usa en la asignacion
de una calificacién crediticia sea de calidad suficiente y de fuentes que MOODY'S considera
fiables incluyendo, cuando sea apropiado, fuentes de terceros independientes. Sin embargo,
MOODY'S no es una firma de auditores y no puede en todas las instancias verificar o validar
informacion recibida en el proceso de calificaciéon o en la preparacién de las Publicaciones de
Moody's.

En la medida en que las leyes los permitan, MOODY'S y sus consejeros, directores, ejecutivos,
empleados, agentes, representativos, licenciadores y proveedores exoneran de responsabilidad a
cualquier persona o entidad por cualquier pérdida indirecta, especial, consecuencial o incidental
o cualesquiera danos que deriven de o en relaciéon con la informacién aqui contenida o el uso de
o incapacidad para utilizar dicha informacion, incluso si MOODY'S o cualquier de sus directores,
ejecutivos, empleados, agentes, representativos, licenciadores o proveedores es informado
previamente de la posibilidad de dichas pérdidas o danos, incluyendo pero no limitado a: (a)
cualquier pérdida de beneficios presentes o potenciales o (b) cualquier pérdida o dafio que derive



donde el instrumento financiero'correspondi'ente no sea el‘s'ujeto de un-rating crediticio
especifico por MOODY'S.

Hasta el limite permitido por la ley, MOODY'S y sus directores, ejecutivos, empleados, agentes,
representativos, licenciadores y proveedores exoneran de responsabilidad por cualquier pérdida
directa o compensatoria o dainos causados a cualquier persona o entidad, incluyendo pero no
limitado a por cualquier negligencia (pero excluyendo fraude, mala conducta deliberada o
cualquier otro tipo de responsabilidad que, para evitar cualquier duda, por ley no puede ser
excluida) en parte de, o cualquier contingencia en el ambito o fuera del control de MOODY'S o
cualquier de sus directores, ejecutivos, empleados, agentes, representativos, licenciadores y
proveedores que proceda de o en relacion a la informacion aqui contenida o el uso de o
incapacidad para el uso de dicha informacion.

NINGUNA GARANTIA, EXPRESA O IMPLiCITA,’ EN CUANTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD,
PLENITUD, COMERCIABILIDAD O ADECUACION PARA CUALQUIER USO ESPECIFICO DE DICHA
CALIFICACION U OTRA OPINION O INFORMACION ES OTORGADA O LLEVADA A CABO POR
MOODY'S EN CUALESQUIERA FORMAS. Moody’s Investors Service, Inc, agencia de calificacion
crediticia, propiedad en su totalidad de Moody's Corporation ("MCO"), aqui expone que la
mayoria de los emisores de valores de deuda (incluyendo bonos corporativos o municipales,
obligaciones, notas y pagarés) y capital preferente valorado por Moody’s Investors Service, Inc.
tienen, previo a la asignacion de cualquier rating, acordado pagar a Moody’s Investors Service,
Inc. por los servicios de valoracion y calificacion prestados por sus honorarios entre 1.500$ y
2.500.000% aproximadamente. MCO y MIS asimismo mantienen politicas y procedimientos
dirigidos a la independencia de los ratings de MIS y procedimientos de calificacion. La infoamcidn
sobre ciertas afiliaciones que puedan existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y
entre entidades que tienen calificaciones de MIS y asimismo tienen presentado al SEC una
participacion accionarial de mas del 5%, se publica anualmente en www.moodys.com bajo el
titulo "Relaciones de Inversores -- Gobierno Corporativo-- Politica de afiliacion de directores y
socios”

Unicamente aplicable a Australia: La publicacién en Australia de este documento es conforme a la
Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's, Moody's Investors Service
Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105
136 972 AFSL 383569 (seguin corresponda). Este documento esta destinado tinicamente a
“clientes mayoristas” segun lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al
acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted declara ante
MOODY'S ser un "cliente mayorista” o estar accediendo al mismo como un representante de
aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o
indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segin se desprende del
articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son
opiniones sobre la calidad crediticia de un compromiso de crédito del emisor y no sobre los
valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento a disposicion de clientes
minoristas. Seria peligroso que los inversores minoristas tomaran decisiones de inversién
basadas en calificaciones crediticias de MOODY’S. En caso de duda, debera ponerse en contacto
con su asesor financiero u otro asesor profesional.

Unicamente aplicable a Japén: Moody's Japan K.K. (“MJKK”) es una agencia de calificacion
crediticia, filial de Moody's Group Japan G.K., propiedad en su totalidad de Moody’s Overseas
Holdings Inc., subsidiaria en su totalidad de MCO. Moody’s SF Japan K.K. (“MSFJ”) es una
agencia subsidiaria de calificacion crediticia propiedad en su totalidad de MUKK. MSFJ no es una
Organizacion de Calificaciéon Estadistica Reconocida Nacionalmente (en inglés, "NRSRO"). Por
tanto, las calificaciones crediticias asignadas por MSFJ son no-NRSRO. Las calificaciones
crediticias son asignadas por una entidad que no es una NRSRO y, consecuentemente, la
obligacion calificada no se cualificara para ciertos tipos de tratamiento en virtud de leyes de
EE.UU. MJKK y MSFJ son agencias de calificacion crediticia registradas con la Agencia de
Servicios Financieros de Japén y sus numeros de registro son los nimeros 2 y 3 del FSA
Comisionado (Calificaciones), respectivamente. Mediante el presente instrumento, MUKK o MSFJ



(segun corresponda) comunica que la mayoria de los emisores de titulos de deuda (incluidos
bonos corporativos y municipales, obligaciones, pagarés y titulos) y acciones preferentes
calificados por MUKK o MSFJ (segun sea el caso) han acordado, con anterioridad a la asignacion
de cualquier calificacion, abonar a MJKK o MSFJ (seglin corresponda) por sus servicios de
valoracion y calificacion unos honorarios que oscilan entre los JPY200.000 y aproximadamente
los JPY350.000.000.

MJKK y MSFJ asimismo mantienen politicas y procedimientos para garantizar los requisitos
regulatorios japoneses.



