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FUNDAMENTO DE LA CALIFICACION

Las calificaciones de de Pan-American Life Insurance Group, Inc. (PALIG) han sido extendidas a Pan-American Life Insur-
ance Company (Sucursal en Honduras). Esta sucursal atiende a los tomadores de seguro de Pan-American Life Insurance
Company (Pan-American Life) ubicados en Honduras. Las polizas emitidas a través de ésta sucursal, son emitidas por parte
de Pan-American Life y por lo tanto la Sucursal en Honduras es vista como una extension de Pan-American Life mantenien-
do sus mismos niveles de calificacion.

El siguiente texto proviene del Informe de Crédito de A.M. Best sobre Pan-American Life Insurance Group (AMB#
069617).

Pan-American Life Insurance Company (Pan-American Life), su subsidiaria de propiedad absoluta, Pan-American Assur-
ance Company (Pan-American Assurance), y una filial, INRECO International Reinsurance Company, se les denomina con-
juntamente como Pan-American Life Insurance Group. Las tres subsidiarias operativas son propiedad absoluta de PanAmeri-
can Life Insurance Group, Inc. (PALIG), una compaiiia tenedora que es propiedad exclusive de Pan-American Life Mutual
Holding Company. Las calificaciones de los miembros del Pan-American Life Insurance Group reflejan sus contribuciones
materiales a PALIG y los beneficios que provienen de su consolidada presencia y reconocimiento en América Latina al igual
que en el mercado hispano de los EE.UU. Las calificaciones también reflejan la so6lida y consolidada capitalizacion ajustada
a riesgos, una cartera de inversiones de ingresos fijos de buen rendimiento, y de rendimiento operativo neto positivo. Lo que
parcialmente contrarresta estas fortalezas son los desafios para aumentar el capital estatutario, sostener y mejorar el ren-
dimiento operativo neto consolidado y ejecutar con éxito los planes comerciales de toda la empresa. Las calificaciones tam-
bién reflejan los riesgos comerciales, reglamentarios y politicos relacionados con los paises de América Latina y del Caribe
en donde PALIG emite una cantidad significativa de prima de seguros.

PALIG conserva una posicion fuerte y consolidada en la Region Andina, Centroamérica y el Caribe, al igual que en el mer-
cado hispano doméstico de EE.UU. A través de sus subsidiarias operativas, PALIG comercializa productos de seguros de
vida y médico, principalmente a través de sus agentes y corredores independientes. La operacion doméstica en los EE.UU
de PALIG se realiza principalmente a través de Pan-American Life y su subsidiaria de propiedad absoluta, Pan-American
Assurance. Internacionalmente, la actividad comercial se realiza a través de varias sucursales y filiales extranjeras. INRECO
principalmente participa en secciones de reaseguros de los productos de seguros de vida y médico que las sucursales de
Pan-American Life y de otras subsidiarias de seguros de PALIG venden en América Latina y el Caribe, ademas de con-
servar varios bloques comerciales de reaseguros de indemnizacioén que se obtuvieron en su reciente adquisicion de parte

de MetLife, Inc. Después de que Pan-American Life implement6 cambios organizacionales hace varios afos entre los que
incluia la creacion de la estructura de su actual compaiiia tenedora mutualista y la distribucion de dividendos de cinco asegu-
radoras filiales extranjeras, PALIG ha mantenido un capital suficiente. Este capital en la compaiiia tenedora, en combinacion
con la solida y consolidada capitalizacion ajustada a riesgos tal y como la midi6 el Coeficiente de Adecuacion de Capital

de Best (BCAR) en el Pan-American Life Insurance Group, le brinda a PALIG flexibilidad de capital adicional para una
mayor mejora de su crecimiento a largo plazo. La capitalizacion ajustada a riesgos de Pan-American Life Insurance Group
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ha recibido una mayor mejora a través de ganancias netas de operaciones estatutarias positivas y una cartera de inversiones
de ingresos fijos de alta calidad que ha evitado enormes pérdidas de inversion y que en la actualidad se encuentra en una
posicion de ganancias realizadas netas. La mayor parte de las ganancias netas de operacion de Pan-American Life Insur-
ance Group provienen de su principal segmento de seguro de vida ordinario. Su segmento de seguro por accidente y médico
también ha producido ganancias significativas en los ultimos afios. A.M. Best visualiza de manera positiva el crecimiento y
la ejecucion estratégica de PALIG. Sin embargo, A.M. Best también reconoce los riesgos relacionados con los lanzamientos
de nuevos productos, especialmente en nuevos mercados geograficamente diversos. También se visualiza de manera positiva
la adquisicion por parte de PALIG de negocios selectos de América Latina y del Caribe de MetLife, Inc. A.M. Best considera
que esta adquisicion fortalecera los negocios de PALIG en Panama y en Costa Rica, y al mismo tiempo su huella geografica
se extendera para incluir al Caribe. La integracion exitosa de estos negocios es esencial para que PALIG obtenga los benefi-
cios especificos de esta adquisicion.

Si bien la consolidada capitalizacion ajustada a riesgos de Pan-American Life Insurance Group se mantiene s6lida para los
riesgos de su negocio e inversion actuales, el capital absoluto del grupo recientemente ha fluctuado y ha sido impactado
principalmente por pagos de dividendos hechos a PALIG que en total han excedido los ingresos netos en los ultimos cinco
afios, al igual que varios cambios “excepcionales”. A.M. Best sefiala que el desarrollo de capital del 2013 recibié un impacto
favorable a través de la venta de la sociedad conjunta de un hotel. El equipo administrativo actual contintia implementando
y mejorando las estrategias comerciales centrandose en el incremento de las ventas principales de América Latina y el Délar
Internacional mientras que al mismo tiempo hace de nuevo hincapié en sus operaciones domésticas en los EE.UU. que se
centran en el mercado hispano. Aunque el grupo ha brindado resultados de operacion estatutarios positivos por varios afios,
A.M. Best considera que PALIG aun es vulnerable a la volatilidad de ganancias como resultado de sus estrategias de creci-
miento. Ademas, cualquier cambio en las economias de los paises fuera de los EE.UU. en los que PALIG ha estado operando
podria dar como resultado desafios adicionales, a pesar del reconocimiento de su nombre, de su larga trayectoria y de su
afiliacion cultural. Sin embargo, las expectativas de crecimiento en el mercado de América Latina son mas favorables que en
los EE.UU. debido a una creciente clase media y de las tasas de penetracion de seguros mas bajas. Los riesgos comerciales,
reglamentarios y politicos de los paises de América Latina y del Caribe, aunque mitigados por un nimero de factores, cada
vez son mas evidentes mientras que las economias de los EE.UU. y de otros paises maduros se recuperan lentamente de la
crisis financiera.

Una accion de calificacion positiva podria ser el resultado de aumentos sostenidos de la capitalizacion ajustada a riesgos, el
desempefio operativo neto que excede las expectativas de A.M. Best y el crecimiento significativo de los ingresos, incluy-
endo entre otros los negocios domésticos de los EE.UU. Podria obtenerse una accion de calificacion negativa si existiera un
descenso significativo y sostenido en su capitalizacion ajustada a riesgos tal y como lo mide el modelo del Coeficiente de
Adecuacion de capital de Best (BCAR), o que el desempeiio operativo no cumpla con las expectativas de A.M. Best durante
un periodo de tiempo prolongado, o que el poder financiero y/o la cobertura de intereses no alcanzara a cumplir con las
directrices para el nivel de calificacion actual, y/o la incapacidad para completar eficazmente la integracion de los negocios
recientemente adquiridos de MetLife.

HISTORIAL DE CALIFICACION DURANTE LOS ULTIMOS CINCO ANOS

Fecha CSF de Best CCE de Best
09.10.13 A a
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ELEMENTOS DEL BALANCE GENERAL

HNL (000)

2013 2012 2011 2010 2009
Activos liquidos 458,769 584,611 518,892 411,458 471,100
Total inversiones 1,360,117 1,371,109 1,190,700 1,008,659 1,030,513
Total activos 1,611,233 1,579,430 1,361,174 1,150,449 1,149,306
Reservas técnicas brutas 1,276,005 1,124,976 984,048 869,678 843,893
Reservas técnicas netas 1,074,508 964,163 849,753 760,188 756,378
Total pasivos 1,340,289 1,179,905 1,033,046 917,124 899,630
Capital y superavit 270,944 399,525 328,128 233,325 249,676

ELEMENTOS DE ESTADO DE RESULTADOS

HNL (000)
2013 2012 2011 2010 2009
Primas suscritas brutas 655,665 624,983 557,400 502,270 474,579
Primas suscritas netas 567,912 553,204 492,278 437,167 408,595
Saldo del/de las cuenta(s) técnica(s) 78,509 85,512 97,725 106,074 124,104
Ganancia/(pérdida) antes de impuestos 79,852 86,997 99,125 106,281 125,022
Ganancia/(pérdida) después de impuestos 62,460 68,330 70,236 77,709 97,711

INDICADORES DE LIQUIDEZ (%)

2013 2012 2011 2010 2009
Total deudores a total activos 1.8 1.7 1.5 1.3 1.4
Activos liquidos a reservas técnicas netas 42.7 60.6 61.1 54.1 62.3
Activos liquidos a total pasivos 34.2 49.5 50.2 449 524
Total inversiones a total pasivos 101.5 116.2 115.3 110.0 114.5

INDICADORES DE APALANCAMIENTO (%)

2013 2012 2011 2010 2009
Primas suscritas netas a capital y superavit 209.6 138.5 150.0 187.4 163.7
Reservas técnicas netas a capital y superavit 396.6 241.3 259.0 325.8 302.9
Primas suscritas brutas a capital y superavit 242.0 156.4 169.9 2153 190.1
Reservas técnicas brutas a capital y superavit 470.9 281.6 299.9 372.7 338.0
Total deudores a capital y superavit 10.7 6.6 6.1 6.6 6.2

Total pasivos a capital y superavit 494.7 2953 314.8 393.1 360.3
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INDICADORES DE RENTABILIDAD (%)

2013 2012 2011 2010 2009
Retorno sobre primas suscritas netas 11.0 12.4 14.3 17.8 23.9
Retorno sobre activos totales 4.0 4.9 7.5 6.8 8.9
Retorno sobre capital y superavit 19.0 19.6 33.8 323 46.4

Se han hecho todos los esfuerzos posibles para garantizar la precision de esta traduccion.
De existir alguna discrepancia, debera confiarse en la version en inglés como la version oficial.

Todas y cada una de las calificaciones, opiniones e informacion contenidas en el presente son suministradas “tal cual son”, sin garantia expresa ni tacita. Una calificacion puede ser
modificada, suspendida o retirada en cualquier momento y por cualquier motivo al criterio exclusivo de A.M. Best.

Una Calificacion de la Capacidad Financiera de Best es una opinion independiente acerca de la solidez financiera de una aseguradora y su capacidad para cumplir con sus obliga-
ciones en virtud de polizas de seguro y contratos vigentes. Se basa en una evaluacion integral cuantitativa y cualitativa de la solidez del balance de una empresa, su rendimiento
operativo y perfil comercial. La opinion acerca de la Calificacion de la Capacidad Financiera apunta a la capacidad relativa de una aseguradora de cumplir con sus obligaciones

en virtud de las polizas de seguro y contratos vigentes. Estas calificaciones no son garantia de la capacidad actual o futura de una aseguradora de cumplir con sus obligaciones
contractuales. La calificacién no apunta a pdlizas de seguro o contratos especificos ni a ningun otro riesgo,

que incluye, entre otros, las politicas o procedimientos de una aseguradora para el pago de siniestros; la capacidad de la aseguradora para objetar o negar el pago de un siniestro
con motivo de declaraciones falsas o dolo; o una responsabilidad especifica surgida de un contrato del tomador del seguro o parte contractual. Una Calificacion de la Capacidad
Financiera no constituye una recomendacion para comprar, mantener o cancelar una péliza de seguro, contrato o cualquier otra obligacion financiera de una aseguradora, ni apunta
a la conveniencia de una poéliza o contrato en particular para un objetivo o comprador especifico.

La Calificacion Crediticia de un Emisor de Deuda de Best es una opinion sobre el riesgo crediticio relativo futuro de una entidad, un compromiso financiero o un titulo de deuda o
asimilable a un titulo de deuda. Se basa en una evaluacion cuantitativa y cualitativa integral de la solidez del balance de una empresa, su rendimiento operativo y perfil comercial y,
en su caso, en la naturaleza y los detalles especificos de un titulo de deuda con calificacion de riesgo. El riesgo crediticio es el riesgo de que una entidad no pueda cumplir con sus
obligaciones contractuales y financieras a su vencimiento. Estas calificaciones de riesgo no apuntan a ninglin otro riesgo, que incluyen, entre otros, el riesgo de liquidez, el riesgo de
mercado o la volatilidad de los precios de los titulos con calificacion de riesgo. La calificacion no es una recomendacion para comprar, vender o mantener titulos, polizas de seguro,
contratos o cualquier otra obligacion financiera, ni aborda la conveniencia de una obligacion financiera en particular para un objetivo o comprador especifico.

Para decidir una calificacion, A.M. Best se basa en datos financieros auditados por terceros y/o en otra informacion que reciba. Si bien considera que esta informacion es confiable,
A.M. Best no verifica por su cuenta su precision o confiabilidad. A.M. Best no ofrece servicios de consultoria ni asesoramiento. A.M. Best no es un Asesor de Inversiones y no
ofrece asesoramiento en inversiones de ningun tipo; y ni la empresa ni sus Analistas de Calificaciones ofrecen ningtn tipo de asesoramiento de estructuracion o financiero.

A.M. Best cobra por sus servicios de calificacion interactiva. Estos honorarios en concepto de calificacion oscilan entre los USD 5.000 y los USD 500.000. Asimismo, A.M. Best
puede cobrar honorarios de las entidades calificadas por servicios o productos ofrecidos que no tienen que ver con una calificacion. Los informes especiales de A.M. Best, asi como
cualquier dato proveniente de una hoja de céalculo, estan disponibles sin cargo para todos los suscriptores de BestWeek. Aquellos que no sean suscriptores pueden acceder a un
extracto de estos informes y adquirir el informe completo y los datos de las hojas de calculo.

Copyright © 2014 de A.M. Best Company, Inc., Ambest Road, Oldwick, Nueva Jersey 08858. TODOS LOS DERECHOS RESERVADOS. Ninguna porcion de este informe o
documento podra ser distribuida en ningtin formato electronico ni por ningin medio, ni almacenado en una base de datos o sistema de recuperacion, sin el consentimiento escrito
previo de A.M. Best Company. Para obtener mas detalles, consulte nuestros Términos y Condiciones de Uso disponibles en el sitio web de A.M. Best Company www.ambest.com



