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• A pesar de las pérdidas aseguradas de 77 billones de 
dólares, y de ser el 3er año más costoso registrado, las 
reaseguradoras han publicado unos fuertes resultados

• Ratio combinado del 88,1%, ROR del 24,5%, ROE del 14,4%

• El patrimonio neto para el sector global logró un 
elevado record de 388 billones de dólares

• La adecuación del capital se mantuvo extremadamente sólida para el 
grupo homólogo calificado

• Exceso de capital de 34 billones de dólares

• ERM sigue evolucionando, ya que los modelos internos 
siguen ejerciendo influencia sobre las decisiones de 
riesgo/recompensa

• El rating medio para el sector se mantiene en ‘A’

La fortaleza vuelve a brillar en 2012
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• Las reaseguradoras deberán hallar modos de 
adaptarse a los nuevos retos, a fin de seguir 
siendo relevantes

• La amenaza del capital de terceros es muy real
• Depresión de precios en las líneas de catástrofes de daños materiales
• La mercantilización, marginalización o consolidación son posibles

• La especialización podría ser una opción rentable 
para un grupo selecto

• La consolidación o la marginalización son una 
amenaza real para las empresas que se confían 
demasiado

La lucha por la relevancia
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Riesgo externo
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• Las reaseguradoras están generalmente más aislados 
de los factores de riesgo macroeconómico que otros 
sectores de seguros

• Sin embargo, el crecimiento de las bases de activos 
está incrementando la exposición al riesgo de los 
tipos de interés en relación con los niveles históricos

• La inflación desmedida y el cambio de las 
expectativas de crecimiento del PIB son también 
motivo de preocupación

• Los riesgos regulatorios y catastróficos son factores 
del riesgo no macroeconómico que podrían afectar a 
los ratings

Factores del riesgo macroeconómico 
de interés creciente
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Reguladores

Amenazas:
• Las políticas reguladoras 

proteccionistas dificultan la 
expansión internacional

• La fragmentación significa 
un incremento de la 
supervisión y de capitales 
atrapados

• Los postes de Solvencia II 
siguen moviéndose

• G-SII, ¿carga o beneficio?

Oportunidades:
• El desapalancamiento

originado por la regulación 
bancaria proporciona 
oportunidades de inversión 
a los reaseguradores

• Las altas barreras de 
entrada en ciertos 
mercados en desarrollo 
mantiene a la competencia 
al margen de los actores 
establecidos
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Perfil del riesgo de negocio
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• Los ratings de las reaseguradoras están sustentados 
por sus sólidos perfiles del riesgo de negocio

• Las posiciones competitivas son generalmente 
fuertes, a nuestro juicio

• Las operaciones de reaseguro de vida refuerzan generalmente la 
posición competitiva

• Evaluamos a los riesgos sectorial y de país como 
intermedios para las reaseguradoras no vida

• Bajo riesgo para las reaseguradoras de vida

• Sin embargo, los fuertes beneficios pasados y el 
historial de la experiencia de suscripción atraen la 
atención de aquellos que quieren aprovecharse de los 
éxitos recientes

Fuerte BRP: Fundamento del sector
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Perfil del riesgo financiero
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• Los ratings del sector siguen beneficiándose de 
capitales e ingresos muy fuertes

• Se mantiene la situación de exceso del capital, a 
pesar del incremento de los reintegros de capital a 
los accionistas

• Los niveles de alto riesgo asociados a los 
acontecimientos de alta severidad, inherentes al 
modelo de negocio reasegurador, compensan 
parcialmente la fortaleza del capital

Fuerte FRP: El capital muy fuerte 
amortigua el elevado riesgo
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El capital alcanzó niveles récord en 2012
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Adecuación del Capital de 
Reaseguradoras
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Adecuación del capital por grupo homólogo
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• Otro año de sólido cumplimiento
• Ratio combinado acumulado del sector del 88,1% 
• ROR acumulado del 22,5%
• ROE acumulado del 14,4% 

• Sin embargo la perspectiva no es tan halagüeña
• Se prevé que los ingresos de inversiones netas sigan descendiendo, 

ya que se estima que el rédito se aproxime al 2% de media en 2015
• Esperamos que el beneficio de las desdotaciones de reservas siga 

disminuyendo, como lo ha hecho durante los últimos tres años

• Prevemos que los ingresos de 2013 y 2014 sean fuertes, 
aunque más débiles que en el pasado

El historial de ingresos no es el mejor indicador
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Se estima que mermen las desdotaciones de 
reservas
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¿Hacia dónde vamos?
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Previsión de ingresos para el sector (%)
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• El sector ha mostrado una fuerte resistencia en los 
últimos años.

• A nuestro juicio, los perfiles de alto riesgo inherente 
de las reaseguradoras compensan las bases de 
capital muy fuertes

• Los fuertes controles de ERM de las reaseguradoras 
aportan cierta comodidad a esta situación de alto 
riesgo

• Sin embargo, el modelo de negocio sigue bajo 
presión

• La complacencia podría conducir a la marginalización 
o a la mercantilización 

La prosperidad es un gran maestro, 
pero aún lo es más la adversidad
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S&P Rated Global (Re)insurers

Hybrid (Re)Insurers Large Global Composite Reinsurers

Allied World Assurance Co. Holdings AG Hannover Rueck SE

Alterra Capital Holdings Ltd. Lloyd's

Amlin PLC Munich Reinsurance Co.

Arch Capital Group Ltd. PartnerRe Ltd.

Aspen Insurance Holdings Ltd. SCOR SE

AXIS Capital Holdings Ltd. Swiss Reinsurance Co. Ltd.

Catlin Group Ltd. Property-Catastrophe & Short-Tail Reinsurers

Endurance Specialty Holdings Ltd. Lancashire Holdings Ltd.

Everest Re Group Ltd. Montpelier Re Holdings Ltd.

Hiscox Insurance Co. Ltd. RenaissanceRe Holdings Ltd.

Maiden Holdings Ltd. Validus Holdings Ltd.

Platinum Underwriters Holdings Ltd.

Sirius International

Transatlantic Reinsurance Co.
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Gerencia de Riesgos
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Ratings de Compañías Españolas
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Ratings de Compañías Españolas

HCC Europe Seguros & Reaseguros AA-/ Negativa 
Mapfre Global Risks BBB+/Negativa

Mapfre Re BBB+/Negativa

Nacional de Reaseguros BBB-/Negativa

CESCE BBB-/Negativa

FIATC BBB-/Negativa

Pelayo BBB-pi

Fénix Directo BBB-pi

AXA Seguros Generales BBpi
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Anexo

Donación de AGERS al Centro de Documentación de Fundación MAPFRE



27

Donación de AGERS al Centro de Documentación de Fundación MAPFRE



Permission to reprint or distribute any content from this presentation requires the prior written approval of
Standard & Poor’s. Copyright © 2013 by Standard & Poor’s Financial Services LLC. All rights reserved.

¡Muchas Gracias!

Peter McClean
Director
T: (44) 20 7176 7075
peter.mcclean@standardandpoors.com
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