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informe

de los mayores grupos
aseguradores europeos

No Vida 2008

CENTRO DE ESTUDIOS
FUNDACION MAPFRE

FUNDACION MAPFRE presenta por quinto aiio consecutivo el «Ranking de los mayores grupos asegu-
radores europeos No Vida 2008». La clasificacion se ha elaborado en funcion del volumen de primas que ca-
da uno de los grupos ingreso en 2008 en dicho segmento de negocio, procedente de todos los paises en los que
operan. Como fuente de informacién se han utilizado los informes anuales que publican las propias compa-
iitas. Ademas, el estudio proporciona informacion sobre el ratio combinado, comentarios sobre los hechos mas

destacables del ejercicio y un cuadro con el resultado obtenido por cada grupo en los ramos No Vida.
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ASPECTOS METODOLOGICOS

1— Para la elaboraciéon del ranking se ha tenido en
cuenta el volumen de primas brutas (seguro directo
mas reaseguro aceptado) de los ramos No Vida.

Conviene aclarar que en el ranking no constan las
primas de Salud que estan asignadas al ramo de Vida',
pero si aquellas que estan clasificadas en NoVida o ex-
presamente diferenciadas.

2— No se incluyen en este ranking los grupos cu-

ya actividad principal sea el Reaseguro. Se mantiene el
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criterio de incluir las primas de reaseguro aceptado en
aquellos grupos con filiales reaseguradoras, pero sin
que esta actividad sea la principal. No obstante, cabe
mencionar el caso particular de Talanx, cuyas primas de
Reaseguro No Vida fueron casi iguales a las primas de
seguro directo en 2007.

3— Los datos de resultados se refieren al segmento
No Vida, antes de impuestos y minoritarios. En el caso
de AXA se ha incluido también el Seguro Internacional
(negocio incluido también en el dato de volumen de
primas).

4— En el informe se utiliza la expresion «resulta-
do operativo» para aludir al resultado proveniente del
negocio asegurador, incluyendo el resultado de las
inversiones asociadas al negocio. Las pérdidas o ganan-
cias procedentes de otras inversiones se incluyen en el
«resultado no operativor.

5- La informacidn sobre el nivel de solvencia que
figura en algunos cuadros se refiere a la totalidad de
operaciones de cada grupo. El dato representa el nime-
ro de veces que el grupo cumple el capital de solven-

cia obligatorio.

'De forma global, en aquellos casos en los que el seguro de
Salud genera provisiones matematicas, el ramo se clasifica
junto al de Vida.
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MAYORES GRUPOS ASEGURADORES EUROPEOS NO VIDA 2008
Ranking por volumen de primas brutas (millones de euros)

PRIMAS NO VIDA RATIO COMBINADO "%| RANKING
2007

1 ALLIANZ ALEMANIA 44.289 43.387 -2,0 93,6 95,1 1
2 AXA FRANCIA 28.598 28.851 0,9 97,6 95,5 2
3 ZURICH SUIZA 25.882 25369 -2,0 95,6 98,1 3
4 GENERALI ITALIA 20.845 21.990 5,5 95,8 96,4 4
5 EUREKO HOLANDA 10.436 15.075 44,5 96,4 96,7 7
6 AVIVA REINO UNIDO 16.613 15.033 -9,5 100,0 98,0 5
7 GROUPAMA FRANCIA 9.922 10.964 10,5 99,7 98,7 9
8 MAPFRE ESPANA 9.293 10.891 17,2 92,6 93,9 1
9 TALANX? ALEMANIA 11.596 10.800 -6,9 99,4 99,0 6
10 ERGO ALEMANIA 10.089 10.546 4,5 93,1 90,2 8
11 RSA REINO UNIDO 9.638 9.162 -4,9 94,9 94,5 10
12 COVEA FRANCIA 8.682 8.900 2,5 n.d n.d -
13 FONDIARIA-SAI ITALIA 7.318 7.298 -0,3 94,4 98,7 13
14 RBS INSURANCE REINO UNIDO 8.193 6.953 -15,1 n.d n.d 12
15 ING HOLANDA 6.086 4943 -18,8 97,1 96,5 14

Total 5 primeros 130.049 134.672 3,6

Total 15 primeros 227.481 230.162 1,2

Fuente: FUNDACION MAPFRE. Elaboracién propia de acuerdo a los estados financieros consolidados (bajo criterios NIIF).

'El ratio combinado es el presentado por cada compania en su memoria. En los casos en los que figura por separado el ratio No Vida
y el de Salud, se ha elegido el ratio No Vida.
2Basado en la proyeccion de los resultados financieros anuales 2008.

LOS 15 MAYORES GRUPOS ASEGURADORES EUROPEOS DEL SEGMENTO NO VIDA EN 2008
ACUMULARON 230.162 MILLONES DE EUROS EN PRIMAS, CON UN LIGERO INCREMENTO
DEL 1,2% RESPECTO A LOS INGRESOS OBTENIDOS EL ANO ANTERIOR
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6— A efectos comparativos, se han actualizado

los importes de ingresos y resultados de 2007 publica-
dos por los grupos aseguradores en sus informes anua-
les de 2008.

7— Para la conversion a euros de los datos expre-
sados en otras monedas se ha utilizado el tipo de
cambio medio de los anos 2007 y 2008, segtin refleja el

cuadro siguiente:

EURO/1 UNIDAD 2007 2008

Libra esterlina (GBP) 1,461 1,260
Doélar (USD) 0,726 0,683
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COMENTARIOS GENERALES

Algunos aspectos a destacar del ranking 2008 son:

B Durante 2008 se mantuvo una situacién de in-
tensa competencia, sobre todo en el ramo de
Automodviles, lo que produjo una bajada de la pri-
ma media. A ello hay que sumar los efectos de la
crisis econdmica, con un descenso significativo de
las nuevas matriculaciones y la contratacién de
menos coberturas.

B Los ingresos procedentes de las filiales estable-
cidas en mercados emergentes y las adquisiciones
han sido en algunos casos los principales impulso-

res del crecimiento.
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EL GRUPO MAPFRE OBTUVO EN 2008 EL SEGUNDO MAYOR CRECIMIENTO EN PRIMAS, EL 17,2%,

B El resultado del segmento No Vida se ha visto
afectado de forma generalizada por la deprecia-
ci6n de las inversiones, consecuencia de la crisis
de los mercados financieros internacionales. La
mayoria de los grupos que forman parte del ran-
king obtuvieron menores resultados que el ejer-
cicio precedente. So6lo tres grupos obtuvieron
crecimientos en monedas locales: los britanicos
RBS Insurance (14,5%), RSA (13,3%), vy el espa-
nol MAPFRE (8,5%). En el caso de las dos pri-
meras entidades, el resultado expresado en euros
decreci6.

B La apreciacion del euro frente al dolar y la li-
bra esterlina es el motivo por el cual ha descen-
dido el volumen de ingresos de algunos grupos
que publican la informacion financiera en dichas
monedas, como es el caso de Aviva, RSA y Zu-
rich, que tuvieron crecimientos en sus respecti-
vas monedas.

B Respecto a los movimientos producidos, y en
contraste con lo que sucediera en el ranking 2007,
s6lo cinco grupos ocupan el mismo lugar en la
clasificacién que el afio anterior. Las cuatro pri-
meras posiciones se mantienen invariables. Como
novedad, se ha producido la entrada en el ranking
2008 del grupo Covéa, que agrupa a tres de las
principales mutualidades francesas de seguros, y la

salida del grupo Fortis.

Los 15 mayores grupos aseguradores europeos del
segmento No Vida en 2008 acumularon 230.162 mi-
llones de euros en primas, con un ligero incremento
del 1,2% respecto a los ingresos obtenidos el ano ante-

rior. Dicho crecimiento es tres puntos porcentuales in-

ESCALANDO TRES POSICIONES EN LA CLASIFICACION DE LOS 15 MAYORES GRUPOS
ASEGURADORES EUROPEOS DEL SEGMENTO NO VIDA, HASTA ALCANZAR EL OCTAVO LUGAR

ferior al obtenido en 2007 por los grupos que forma-
ban parte del ranking, que fue del 4,3%.

Es importante destacar el significativo aumento de
los ingresos del grupo holandés Eureko, el 44,5%,
gracias a la fusiéon con el también holandés Agis y la
adquisicion de la compania turca Eureko Sigorta. Di-
chas operaciones se completaron en 2007, por lo que
2008 ha sido el primer ejercicio en el que se han
consolidado la totalidad de los ingresos de ambas
compaiias. Eureko sube dos puestos en el ranking y se
sittia en quinto lugar, desplazando a Aviva a la sexta po-
sici6on. Groupama, con un crecimiento en primas del
10,5%, gana dos puestos y pasa de la novena a la sépti-
ma posicion. El Grupo MAPFRE obtuvo el segundo
mayor crecimiento en primas, el 17,2%, y escala tres
posiciones en la clasificacion, hasta el octavo lugar.
Fondiaria-Sai se mantiene en el puesto namero 13. Los
demis grupos descendieron posiciones respecto al
ranking del afio anterior.

El mejor ratio combinado fue el de Ergo, el
90,2%, casi tres puntos menos que el aflo anterior.
Conviene aclarar que el ratio se refiere al segmento Pro-
perty-Casualty, sin incluir Salud. Después de Ergo,
MAPFRE obtuvo el ratio combinado mas bajo, el
93,9%, pese a que en 2008 se increment6 un punto co-
mo consecuencia del repunte de la siniestralidad en Ibe-
roamérica y en el reaseguro, asi como a la integraciéon
de The Commerce Group y la consolidacion de Genel
Sigorta y MVA durante todo el ejercicio.

Aunque la siniestralidad no tuvo el mismo com-
portamiento en todos los grupos, se pueden extraer al-
gunas conclusiones generales de los comentarios in-
cluidos en los informes anuales:

® Los dafios causados por catastrofes naturales

fueron elevados, aunque menores que los de

2007 en la mayoria de los grupos, siendo los mas

destacados los causados por las tormentas Emma

y Hilal y por el huracan Ike.
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® En algunos grupos, la disminucién de la sinies- ros internacionales produjo un significativo decreci-

tralidad por catastrofes naturales fue contrarresta- miento del resultado de las inversiones, causando un

da por el aumento de los siniestros graves. descenso de los resultados del segmento NoVida en la

® La disminucién de la prima media como con- mayoria de los grupos, incluso con pérdidas en Eure-

secuencia de la fuerte competencia existente en ko y Aviva. Las excepciones fueron RBS Insurance y

los mercados y el aumento del coste de los sinies- RSA, cuyos resultados en moneda local aumentaron un

tros han sido otras de las causas del empeoramien- 14,5% y un 13,3%, respectivamente, y MAPFRE, que
to del ratio de siniestralidad. crecid un 8,5 %.

Aunque la mayoria de los grupos destacan que el A falta de la publicacién del resultado del grupo
resultado operativo fue muy positivo en el ejercicio Covéa’, la suma de los resultados del resto de grupos
2008, el efecto de la depreciacion de las inversiones co- aseguradores fue de 15.410 millones de euros, lo que
mo consecuencia de la crisis de los mercados financie- supone una bajada del 39,5% respecto al ejercicio

Millones de euros

MAYORES GRUPOS ASEGURADORES EUROPEOS NO VIDA 2008
Resultado No Vida'

RESULTADO
ALLIANZ ALEMANIA 7.261 5.936 -18,2
GENERALI ITALIA 2.461 1.531 -37,8
ZURICH SUIZA 3.022 1.472 -51,3
AXA FRANCIA 3.336 1.419 -57,5
MAPFRE ESPANA 1.105 1.199 8,5
RBS INSURANCE REINO UNIDO 995 983 -1,3
RSA? REINO UNIDO 979 956 -2,3
ERGO ALEMANIA 823 604 -26,6
ING HOLANDA 1.249 511 -59,1
GROUPAMA FRANCIA 962 543 -43,6
FONDIARIA-SAI ITALIA 662 315 -52,5
TALANX ALEMANIA 1.126 197 -82,5
COVEA FRANCIA 887 n.d =
EUREKO HOLANDA 437 -123 -128,1
AVIVA REINO UNIDO 1.033 -134  -112,9

Fuente: FUNDACION MAPFRE. Elaboracion propia a partir de los informes anuales.
(1) Resultado antes de impuestos y minoritarios.

(2) Resultado operaciones continuadas.
Covéa publica sus cifras
durante el mes de junio.
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2007, en el que dichos grupos acumularon un benefi-
cio antes de impuestos y minoritarios de 25.451 millo-

nes de euros.
COMENTARIOS POR GRUPOS

ALLIANZ

Su volumen de primas No Vida decrecié un 2%,
debido principalmente a que el negocio de Salud de
Bélgica y Francia se transfirié en 2008 al segmento de
Vida y Salud. Descontando este efecto, las primas cre-
cieron un 1,7% gracias al incremento de los ingresos
procedentes de Estados Unidos y de los mercados
emergentes.

El ratio combinado crecid 1,5 puntos porcentua-
les hasta el 95,1%, impactado sobre todo por un au-
mento de 2,2 puntos porcentuales en el ratio de sinies-
tralidad, relacionado principalmente con el seguro de
Crédito (el ratio de siniestralidad paso del 57,1% en
2007 al 85% en 2008) y el seguro Agrario en Estados
Unidos. El ratio de gastos decrecié 0,4 puntos, de
27,5% a 27,1%.

El incremento en la severidad de los siniestros fue
parcialmente compensado por una ligera disminu-
cion de la frecuencia siniestral. Las indemnizaciones
por catastrofes naturales, aunque elevadas, fueron me-

nores que las del ejercicio anterior. Por el contrario, el

impacto de los siniestros graves fue superior al de

Primas y resultado en millones de euros

PRINCIPALES INDICADORES | 2007 2008 | VARIAC.

Primas 44.289 43.387 -2,0 %

Ratio combinado (%) 93,6 95,1 1,5 p-p-
Siniestralidad (%) 66,1 68,0 1,9 p.p.
Gastos (%) 27,5 27,1 -0,4 p.p.

Resultado 7.261 5.936 -18,2 %
Operativo 6.299 5.649 -10,3%
No operativo 962 287 -70,2%

Nota: p.p. puntos porcentuales

2007. Por otro lado, el resultado neto de las inversiones
decreci6 en 562 millones.

El resultado no operativo disminuy6 un 70% de-
bido principalmente a la fuerte pérdida de valor regis-
trada en las inversiones. Como consecuencia de todo lo
anterior, el resultado del segmento Property-Casualty,
antes de impuestos y minoritarios, alcanzé la cifra de

5.936 millones de euros, un 18,2% menos que el ejer-
cicio 2007.

AVIVA

El grupo britanico Aviva ingres6 11.934 millones
de libras en primas No Vida en 2008, un 5% mas que
el afio anterior. No obstante, la depreciacién de la libra
frente al euro es la causa de un decrecimiento del
9,5% en los ingresos expresados en euros. Aviva obtu-
vo una favorable evolucién en los mercados continen-

tales europeos, principalmente en Holanda, que com-

pensoé el descenso de las primas en Reino Unido.

Primas y resultado en millones

PRINCIPALES INDICADORES 2007 2008 | VARIAC.

Primas (€) 16.613  15.033 -9,5 %
Primas (£) 11.369 11.934 5,0 %
Ratio combinado (%) 100,0 98,0 -2,0 p.p.
Resultado (€) 1.033 -134 -112,9 %
Resultado (£) 707 -106 -115,0%

Nota: p.p. puntos porcentuales
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El ratio combinado mejor6 dos puntos, situandose
en el 98%, gracias a la ausencia de climatologia adversa, en
contraste con las inundaciones registradas en 2007, y
gracias también a la puesta en marcha de politicas de aho-
rro de costes. A pesar de que el resultado operativo del
segmento No Vida aument6 un 17,3% en moneda local,
el resultado del ramo antes de impuestos fue negativo, con
-106 millones de libras (-134 millones de euros), debido
fundamentalmente a unos menores beneficios proce-
dentes de la gestion de fondos, impactados por las malas

condiciones de los mercados financieros.

AXA
Las primas No Vida del grupo AXA que figuran

en este estudio son la suma de los segmentos Property-
Casualty y Seguro Internacional’, motivo por el cual
conviene analizar por separado el comportamiento de
cada uno de ellos. En lo que respecta al negocio Pro-
perty-Casualty, las primas crecieron un 4%, alcanzando
la cifra de 26.107 millones de euros, gracias principal-
mente al aumento de los ingresos del area mediterranea
y de América Latina, influido por dos adquisiciones lle-
vadas a cabo en la regiéon. En julio de 2008 AXA

nominarse AXA Seguros. En 2007 esta compania ocu-

paba la segunda posicién del ranking No Vida de Mé-
xico, con un volumen de primas de 1.100 millones de
euros. En el mes de junio AXA completé la adquisicion
de la compania turca Oyak, en la que ya tenia una par-
ticipacion del 50%.

Por otro lado, el volumen de primas del Seguro
Internacional decrecid un 21,5%, debido a la finaliza-

ci6n de un acuerdo de fronting entre AXA Re y Paris

completo la adquisicion del 100% de la filial mexicana Ré. Las primas de este segmento ascendieron a 2.744

de ING en México, Seguros ING, que ha pasado a de- millones de euros que, sumadas a las de Property-Ca-
sualty, alcanzaron la cifra de 28.851 millones de euros.

Primas y resultado en millones de euros El ratio de siniestralidad del segmento Property-

PRINCIPALES INDICADORES | 2007 2008 VARIAC.

Casualty mejord 2,6 puntos respecto al afio anterior

como consecuencia de un menor impacto de las catas-

Primas 28.598 28.851 0,9 % , .
trofes naturales y por un comportamiento favorable de
Property-Casualty 25.101  26.107 4,0 % . . . y
Sequro Internacional 3497 > 744 515 o los siniestros provisionados. El ratio de gastos crecid
Ratio combinado (%) ' o ' . 2'1 pop cinco décimas, debido al incremento de los gastos de
0 ' ’ -2,1p.p.
Siniestralidad (%) 69 7 67 1 2B administracion. No obstante, un peor resultado de las
Gastos (%) 27.9 284 0,5p.p. inversiones dio lugar a un resultado antes de impues-
Secullade 3.336 1.419 57.5% tos de 1.353 millones de euros frente a los 2.961 millo-
Property-Casualty 2.961 1.353 -54,3% nes obtenidos en 2007.
Seguro Internacional 375 66 -82,4% En lo que se refiere al Seguro Internacional, se

Nota: p.p. puntos porcentuales produjo un decrecimiento del 82,4% como consecuen-

cia de una pérdida derivada de un cambio producido

3Antes de eliminaciones en el valor razonable de las inversiones.

entre segmentos.

GERENCIA DE RIESGOS Y SEGUROS ® N° 104—2009




COVEA

Covéa es una Sociedad de Grupo de Seguro
Mutuo (SGAM en sus siglas en francés) que agrupa a
las mutualidades francesas GME MAAF y MMA. La
SGAM es una estructura juridica creada por el derecho
francés en 2001, que permite a las mutualidades de se-
guro reunir en un marco Unico, mas o menos restric-
tivo segun la voluntad de las partes, la gestion de dos o
mas mutuas.

A fecha de cierre del presente estudio solo se dis-
ponia de informacion sobre el volumen de primas
No Vida, que en el gjercicio 2008 ascendi6 a 8.900 mi-
llones de euros. Dichos ingresos sittian al grupo fran-
cés en el duodécimo puesto de este ranking europeo
No Vida.

ERGO
Las primas de los ramos No Vida (Salud, Pro-

de Salud que entr6 en vigor en 2007, con un incre-

mento del 1,6%. Una de las modificaciones que afec-
tan especialmente al seguro privado de Salud es el es-
tablecimiento de un periodo de espera de tres afios

para los ciudadanos que deseen optar por dicho siste-

perty-Casualty y Defensa juridica) del grupo aleman ma, siempre y cuando demuestren que en esos afios

crecieron un 4,5% en 2008 respecto a 2007. Dicho cre- han superado un nivel de ingresos prefijados.

cimiento es resultado de: — Un aumento del segmento Property-Casualtydel

o . .
— Crecimiento sostenido del seguro de Salud, 8,2%, impulsado por su negocio internacional (con un

. . . . 22 2% de crecimiento). Los mercados de Europa Cen-
con un mejor comportamiento del negocio internacio-

nal que del doméstico, destacando sobre todo el de sus tral y Oriental mostraron incrementos de dos digitos,

) . 0
compatifas de Espafia y Bélgica. En Alemania, los in- destacando el de su compania en Polonia, el 30,6%.

— Un ligero incremento del seguro de Defensa ju-
ridica del 1%.

Respecto al resultado técnico, cabe destacar:

gresos del ramo se han visto afectados por la reforma

Primas y resultado en millones de euros

PRINCIPALES INDICADORES | 2007 2008 | VARIAC.

— El ligero aumento de la siniestralidad y de los
gastos en el ramo de Salud.

— La mejora de casi tres puntos en el ratio com-

Primas 10.089 10.546 4,5 %
Property-Casualty 3864 4187 8.2 % binado del segmento Property-Casualty, que se sittia en
Salud 5317 5 447 2.4 % el 90,2%, a pesar de que en 2008 se produjeron algunas
Defensa juridica 208 917 1,0 % catastrofes naturales que ocasionaron grandes danos,

Ratio combinado P/C (%) 93,1 90,2 -2,9 p.p. como las tormentas Emma y Hilal. No obstante, los da-
Siniestralidad (%) 60,0 59,0 -1,0 p.p. flos no alcanzaron el elevado nivel del afio anterior,
Gastos (%) 2 Sz 2 afectado principalmente por el huracin Kyrill.

Resultado 823 604 26,6 % — Los resultados decrecieron un 26,6% como
gy CasEily >24 444 -15.3% consecuencia de la caida de los resultados de las inver-
Salud 180 34 -80,8% . . P . ,
Defensa juridica e T 5 79% siones, seguido de un déficit proveniente de pérdidas de

) las desinversiones.
Nota: p.p. puntos porcentuales
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EUREKO

El volumen de primas aumentd un 44,5% en
2008 debido en gran medida a la fusién con Agis y por
la consolidacién del total de la cartera de Eureko Si-
gorta, adquirida en 2007. Sin el efecto de las fusiones,
los ingresos de los segmentos de Salud y No Vida
crecieron ligeramente.

El seguro de Salud, el cual representa el 62% de
las primas del grupo, ingres6 11.991 millones de euros,
un 59% mas que el ejercicio anterior, en gran parte de-
bido a la fusién con Agis. Esta fusion, que se comple-
t6 en el mes de diciembre de 2007, ha posicionado al
grupo Eureko como lider del seguro de Salud en Ho-
landa, con una cuota del 29%. El crecimiento organi-
co fue del 3%.

El resultado antes de impuestos decrecid un 40%,
ocasionado fundamentalmente por una menor contri-
bucidén del resultado no operativo como consecuencia
de la pérdida de valor de las inversiones y por la dismi-
nucion de ingresos de su actividad de prestaciéon de
servicios de Salud.

Las primas del negocio No Vida aumentaron un
6%, hasta los 3.084 millones de euros, gracias en gran
medida a la consolidacion del ejercicio completo de
Eureko Sigorta.

El ratio de siniestralidad mejord gracias a que los

dafos producidos por catastrofes naturales fueron me-

nores a los del afio anterior, contrarrestando en parte el

Primas y resultado en millones de euros

PRINCIPALES INDICADORES | 2007 2008 | VARIAC.

Primas 10.436 15.075 44,5 %
Salud 7.521  11.991 59,4 %
Property-Casualty 2.915 3.084 5,8 %

Ratio combinado (%) 96,4 96,7 -0,3 p.p.
Siniestralidad (%) 67,2 65,0 -2,2p.p.
Gastos (%) 29,2 31,7 2,5 p.p.
Combinado Salud (%) 99,0 100,3 1,3 p.p.

Resultado 437 -123 -128,1 %

Nota: p.p. puntos porcentuales
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aumento de los grandes incendios. El ratio de gastos
aument6 debido a la subida de los costes de adquisicion
y por los mayores costes de los proyectos relacionados
con las Tecnologias de la Informacién. Como conse-
cuencia, el ratio combinado aumentd tres décimas y se
situd en el 96,7%. Al igual que en el ramo de Salud, el
resultado de las inversiones deteriord significativa-
mente el resultado del segmento No Vida, que fue de
-208 millones de euros frente a los 296 millones obte-
nidos en 2007.

FONDIARIA-SAI

Las primas emitidas del segmento No Vida suma-
ron 7.298 millones de euros, que representa un decre-
cimiento del 0,3%. Las primas de Autos descendieron
un 2,9% debido a la fuerte competencia existente en el
ramo, que ha provocado una bajada de la prima media,
y por la crisis economica, que ha influido negativamen-
te en la matriculacion de vehiculos nuevos y en la con-
tratacion de nuevas coberturas. Por el contrario, el
resto de los ramos No Vida tuvieron un incremento del
5,2%.

El ratio combinado se situ6 en el 98,7%, compa-
rado con el 94,4% de 2007. Este empeoramiento se de-
bi6 principalmente a un aumento en cuatro puntos del
ratio de siniestralidad, por los motivos antes menciona-
dos, a los que hay que anadir una menor liberacion de
reservas.

Respecto a los resultados, el grupo Fondiaria-SAI
obtuvo en 2008 un beneficio antes de impuestos de
315 millones de euros frente a los 662 del ejercicio an-

terior. Esta reduccion se deriva principalmente del

deterioro de la cuenta técnica como consecuencia de

Primas y resultado en millones de euros

PRINCIPALES INDICADORES | 2007 2008 | VARIAC.

Primas 7.318 7.298 -0,3 %
Ratio combinado (%) 94,4 98,7 4,3 p.p.
Resultado 662 315 -52,5 %

Nota: p.p. puntos porcentuales

67



los aspectos antes mencionados (disminucion de nue-
vas matriculaciones y bajada de tarifas). Otros motivos
fueron la adopcion de una prudente politica de reser-
vas, los eventos meteorolégicos adversos y el impacto

de la amortizacion de las comisiones a largo plazo.

GENERALI
Las primas No Vida recaudadas por el grupo Ge-

nerali se elevaron a 21.990 millones de euros, que
representa un incremento del 5,5% respecto a 2007,
principalmente atribuible a los mercados de Europa
Central y Oriental, los cuales experimentaron una
subida del 17%. A principios de afio, Generali cerrd un
contrato de joint venture con el grupo checo PPE lider
de los mercados aseguradores de Europa centro-orien-
tal, mediante el cual el grupo italiano mantiene el
51% de las participaciones y PPF el 49% restante.
Contribuyeron también al crecimiento los mercados de
Francia, Suiza y Argentina, y permanecieron estables los
de Italia y Alemania, debido a la fuerte competencia en
precios en el ramo de Autos y al descenso de las matri-
culaciones.

El ratio combinado aumento seis décimas, hasta el
96,4%, motivado principalmente por el incremento del
ratio de siniestralidad, s6lo en parte compensado por la
mejora del ratio de gastos en los mercados de Europa
Central y Oriental. En general, el resultado operativo

estuvo influenciado por la bajada de la prima media en

el seguro de Automoéviles como consecuencia de la

Primas y resultado en millones de euros

PRINCIPALES INDICADORES | 2007 2008 | VARIAC.

Primas 20.845 21.990 5,5 %

Ratio combinado (%) 95,8 96,4 0,6 p.p.
Siniestralidad (%) 69,0 69,2 0,2 p.p.
Gastos (%) 26,8 27,2 0,4 p.p.

Resultado 2.461 1.531 -37,.8 %
Operativo 2.009 2.118 5,4%
No operativo 452 -586 -229,6%

Nota: p.p. puntos porcentuales
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fuerte competencia, por el incremento del coste medio

de los siniestros y por la ocurrencia de algunos sinies-
tros significativos. Por otro lado, el resultado de las in-
versiones vinculado al negocio asegurador crecié un
11,5%.

Respecto al resultado no operativo, la deprecia-
ci6n de las inversiones financieras e inmobiliarias co-
mo efecto de la crisis internacional generd un resulta-
do de las inversiones negativo. Como consecuencia, el
resultado del segmento NoVida fue de 1.531 millones

de euros, un 37,8% menos que en 2007.

GROUPAMA

Las primas No Vida crecieron un 10,5% en 2008, des-
tacando el comportamiento del negocio internacional, el
cual registr6 una subida del 38,7%. Las adquisiciones rea-
lizadas en el ejercicio 2008 han permitido a Groupama cre-
ar importantes plataformas de desarrollo en Europa centro-
oriental con la compra de la compaiia hingara OTP
Garancia y de sus filiales en Bulgaria, Rumania y Eslova-
quia, asi como por la adquisicién de la aseguradora ruma-
na Asiban; en Turquia, el grupo francés se convirtié en el
quinto asegurador de dafios tras la compra de Giiven Sigor-
ta y Giiven Hayat.

La cifra del negocio NoVida de su filial espafio-
la aument6 un 8,9%, con un importante crecimiento
del ramo de Autos, que cuenta con la actividad de su

filial de Internet, Clickseguros. Los ingresos del mer-

cado doméstico crecieron un 2,4%.

Primas y resultado en millones de euros

PRINCIPALES INDICADORES | 2007 2008 | VARIAC.

Primas 9.922 10.964 10,5 %
Ratio combinado (%) 99,7 98,7 -1,0 p.p.
Resultado No Vida 962 543 43,6 %

Nota: p.p. puntos porcentuales
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El resultado de las inversiones ha sido el principal
causante de un descenso del 43,6% en el resultado ope-
rativo de los ramos No Vida, ya que el resultado técni-

co mejord.

ING

Las primas No Vida del grupo ING decrecieron
un 18,8% en 2008, apuntando la propia compania co-
mo uno de los principales motivos la venta de su nego-
cio de Salud en Chile'. Como ya se ha comentado, hay
que tener en cuenta también que en julio de 2008
ING completo la venta de su filial en México, ING Se-
guros, al grupo AXA.

El resultado antes de impuestos disminuyd un
59,1% debido sobre todo al fuerte deterioro del resul-

tado financiero.

Primas y resultado en millones de euros

PRINCIPALES INDICADORES | 2007 2008 | VARIAC.

6.086 4.943 -18,8 %
Ratio combinado (%) 97,1 96,5 -0,6 p.p.
Siniestralidad (%) 65,3 64,3 -1,0 p.p.
Gastos (%) 31,8 32,2 0,4 p.p.
Resultado 1.249 511 -59,1 %

Nota: p.p. puntos porcentuales

MAPFRE

MAPERE cerr6 el ejercicio 2008 con 10.891 mi-
llones de euros en primas No Vida, que representa una
subida del 17,2% respecto al afo anterior. Esta evolu-
cién refleja el buen desempeno del ramo de Patrimo-
niales en Espafia, con un notable comportamiento de
las ventas de seguros de Hogar y del conjunto de
Multirriesgos, la integracion de The Commerce Group
y la consolidacion de Genel Sigorta y MVA durante
todo el ejercicio. Cabe destacar también el sélido cre-
cimiento de la cifra de primas de MAPFRE AMERI-

*Venta de su Isapre ING Salud al grupo
Said y Linzor Capital Partner.
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Primas y resultado en millones de euros

PRINCIPALES INDICADORES | 2007 2008 | VARIAC.

Primas 9.293 10.891 17,2 %

Ratio combinado (%) 92,6 93,9 1,3 p-p-
Siniestralidad (%) 68,0 68,8 0,8 p.p.
Gastos (%) 24,6 25,1 0,5 p.p.

Resultado 1.105 1.199 85 %

Nota: p.p. puntos porcentuales

CA, a pesar de la depreciacion de las principales mone-
das de la region, que ha procedido principalmente de
los ramos de Automoéviles, Salud y Accidentes del
Trabajo.

El ratio combinado consolidado ha sido del
93,9%, trente al 92,6% del ejercicio anterior. El incre-
mento responde principalmente al repunte de la sinies-
tralidad en Iberoamérica y en reaseguro, asi como a la
integracion de The Commerce Group y la consolida-
cién de Genel Sigorta y MVA durante todo el ejerci-
cio. El resultado técnico disminuyé un 3%, mientras
que los ingresos financieros y otros ingresos no técni-
cos aumentaron un 21%, incluso tras considerar una
menor cuantia de plusvalias realizadas y las pérdidas de-
rivadas de la exposicion a Lehman Brothers, Fannie
Mae y Freddie Mac. El resultado del negocio No Vida,

antes de impuestos y minoritarios, ascendid a 1.199

millones de euros, un 8,5% mas que en 2007.
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RBS INSURANCE

En 2008, el volumen de primas de RBS Insuran-
ce fue de 5.520 millones de libras, un 1,6% menos que
en 2007. El motivo de dicho descenso se explica como
continuacién de su decision estratégica de abandonar
aquellos acuerdos de colaboracion que le fueran menos
rentables. La variacion del volumen de primas expre-
sado en euros fue de -15,1%.

Los gastos directos crecieron un 4%, en parte
debido a las acciones de marketing, mientras que la si-
niestralidad neta descendi6 un 7% gracias a la conten-
cién de las reclamaciones y a unas mejores condiciones

climatologicas. El resultado operativo fue de 780 mi-

llones de libras, con una mejora del 14,5%.

Primas y resultado en millones

PRINCIPALES INDICADORES | 2007 2008 | VARIAC.

Primas (€) 8.193 6.953 -15,1 %
Primas (£) 5.607 5.520 -1,6%
Resultado (€) 995 983 -13%
Resultado (£) 681 780 14,5%

Nota: p.p. puntos porcentuales

RSA’

En 2008, los ingresos por primas alcanzaron la cifra
de 7.273 millones de libras, con una subida del 10,3%
respecto al aflo anterior. Sin embargo, las primas expre-
sadas en euros decrecieron un 4,9%. El crecimiento de los
ingresos fue generalizado en todos los mercados en los

que opera, aunque contribuyé en mayor medida el ne-

gocio internacional y los mercados emergentes.
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Primas y resultado en millones

PRINCIPALES INDICADORES | 2007 2008 | VARIAC.

Primas (€) 9.638 9.162 -4,9 %
Primas (£) 6.596 7.273 10,3%
Ratio combinado (%) 94,9 94,5 -04p.p.
Resultado (€) 979 956 -2,3%
Resultado (£) 670 759 13,3%

Nota: p.p. puntos porcentuales

El ratio combinado se situd en el 94,5%, cuatro
décimas menos que el aflo anterior, como reflejo de las
acciones de mejora en la gestion. Respecto a la sinies-
tralidad, se produjo una mejora de la climatologia que
fue en parte contrarrestada por el incremento de los si-
niestros graves. El resultado operativo fue un 7% supe-
rior, lastrado por un menor resultado de las inversiones.
Las ganancias antes de impuestos tuvieron un aumen-
to del 13%, ascendiendo a 759 millones de libras.

TALANX

Los datos de Talanx se basan en la proyeccion de
resultados que el grupo realiza de acuerdo a los resul-
tados trimestrales. Segtin esta estimacion, las primas de

seguro directo del segmento No Vida tendran una

contraccion del 3,5% en el ejercicio 2008 y se situaran

Primas y resultado en millones de euros

PRINCIPALES INDICADORES | 2007 2008 | VARIAC.

Primas 11.596 10.800 -6,9 %
Seguro directo P/C 6.012 5.800 -3,5%
Reaseguro No Vida 5.584 5.000 -10,5%

Ratio combinado (%) 99,4 99,0 -0,4 p.p.

Resultado No Vida 1.126 197 -82,5 %
Seguro directo P/C 240 248 3,3%
Reaseguro No Vida 886 -51  -105,8%

Nota: ratio combinado de P/C y Reaseguro No Vida.

*Royal & SunAlliance cambié en 2008
su denominacién por el de RSA.
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en los 5.800 millones de euros. Dicho descenso se atri-

buye en parte a la prolongada situacién de mercado
blando, sobre todo en el seguro de Automoviles, y en
parte a una politica de suscripcidn orientada al bene-
ficio. El mejor desempenio se ha producido en el nego-
cio internacional, principalmente en Brasil.

Como consecuencia de la crisis financiera, los
ingresos de las inversiones decrecieron cerca de un
30%. Por otro lado, se prevé que una menor siniestrali-
dad mejorara de forma apreciable el resultado técnico,
con una mejoria del ratio combinado de mas de cuatro
puntos, hasta el 95,8%. El resultado antes de impuestos
serd un 3,3% superior al del ejercicio anterior, alcanzan-
do los 248 millones de euros.

Respecto al Reaseguro No Vida, el grupo espera
alcanzar unos ingresos de 5.000 millones de euros, que
representa un descenso del 10,5% respecto a 2007. Es-
te descenso es atribuible principalmente al abandono
de algunos negocios especializados y a la debilidad del
ddlar estadounidense.

Eventos catastroficos como los huracanes lke y
Gustav y dos tormentas de granizo en Alemania han
tenido como consecuencia un empeoramiento del
ratio combinado en 2,7 puntos, pasando del 98,8% al
101,5%. Esta linea de negocio se ha visto mas fuerte-
mente impactada por la crisis financiera, con el consi-

guiente descenso del resultado de las inversiones. Co-
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mo consecuencia, el resultado caera hasta los -51 mi-
llones de euros frente a los 886 millones obtenidos en

el ejercicio anterior.

ZURICH

Aunque las primas de los ramos No Vida decre-
cieron un 2% en euros, en dodlares estadounidenses,
moneda en la que Zurich presenta su informacién
econdémico-financiera, tuvieron un incremento del
4,2%, una parte debida al crecimiento organico y otra
a la integracion de recientes adquisiciones. Este creci-
miento es reflejo de su estrategia de diversificacion, con
una mayor atencion al segmento de ramos personales
y de pequefios negocios en Europa, asi como en mer-
cados emergentes clave.

El ratio combinado aumentd 2,5 puntos por-
centuales hasta situarse en el 98,1%, debido sobre to-
do al empeoramiento del ratio de siniestralidad en 2,1
puntos y del ratio de gastos en 0,4 puntos. El incre-
mento del ratio de siniestralidad se debid principal-
mente a la bajada de tarifas, al aumento del coste de los
siniestros y a un leve incremento de las pérdidas por si-
niestros catastro6ficos, siniestros graves y otros siniestros
relacionados con la climatologia. Este menor resultado
técnico, unido a los efectos de la crisis financiera sobre
el resultado de las inversiones, origind un resultado ne-
to antes de impuestos de 2.156 millones de dolares, un

48% menos que en el ejercicio 2007.

Primas y resultado en millones

PRINCIPALES INDICADORES 2007 2008 | VARIAC.

Primas (€) 25.882  25.369 -2,0 %
Primas (usb) 35.650 37.151 4,2 %
Ratio combinado (%) 95,6 98,1 2,5 p.p.
Siniestralidad (%) 70,5 72,6 2,1 p.p.
Gastos (%) 25,1 25,5 0,4 p.p.
Resultado (€) 3.022 1.472 -51,3 %
Resultado (usb) 4.162 2.156 -48,2 %

Nota: p.p. puntos porcentuales
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ANEXO 1. PARTICIPACION DEL NEGOCIO NO VIDA

Participacion del negocio No Vida sobre las primas Participacion del negocio No Vida en el exterior

totales

REA
RES INSLURANCE
ELRERD
umicH
MAFFRE
COVEA
GROUPAMA
BLLEBMT
ERGO
FOMDIARIASAI
TALANX
BEL
AvTVA
BEMERAL
WG
o aw e ex  s% 1o e
Nota: los datos de Talanx y Covéa se refieren a 2007. Dato calculado sobre las primas No Vida.
ANEXO 2. SOLVENCIA La informacion se ha extraido de los informes
anuales de los grupos aseguradores y no
Como complemento a los datos sobre el negocio en todas aparece disponible el dato.
No Vida, se ha considerado interesante anadir informa- ® La informacidn se refiere al nivel de solvencia
ci6n sobre el nivel de solvencia. Es importante advertir: de la totalidad de operaciones de cada grupo.
® No se ha podido indicar el dato de todas las ® La informacién no es homogénea, pues la
compaifiias que aparecen en el ranking. forma especifica de determinar el capital

EL NIVEL DE SOLVENCIA DE LOS MAYORES GRUPOS ASEGURADORES EUROPEOS NO VIDA
DISMINUYO EN 2008, REFLEJANDO EL EFECTO DE LA VOLATILIDAD DE LOS MERCADOS
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regulatorio depende de la normativa establecida

en cada pais.

El dato mostrado mide el nimero de veces que el
grupo cumple el capital de solvencia obligatorio. En
general, se observa una disminucién del nivel de sol-
vencia, que refleja el efecto de la volatilidad de los mer-
cados financieros, que ha implicado un mayor im-
porte de minusvalias no realizadas recogidas en el

patrimonio. |

MAYORES GRUPOS ASEGURADORES EUROPEOS NO VIDA 2008
Nivel de solvencia

2007
ING' 2,44 2,56
RSA 2,50 2,50
MAPFRE 2,73 2,04
ALLIANZ 1,61 1,61
ZURICH 1,87 1,53
EUREKO 2,32 1,50
AXA 1,54 1,27
FONDIARIA-SAI 1,47 1,27
GENERALI 1,43 1,23
GROUPAMA 2,77 1,22
AVIVA 1,22 1,15
COVEA 1,62 n.d.

'Dato de ING Insurance. ING Insurance recibié de ING Group una inyeccion de capital de 5.450 millones
de euros. Cabe recordar que en octubre de 2008 ING Group recibié del Gobierno holandés una inyeccion
de capital de 10.000 millones de euros.
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