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Las 40 Principales Reaseguradoras Globales - Ratings
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Las 40 Principales Reaseguradoras Globales - Perspectivas
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Reaseguro — Giro Ciclico en el 4° Trimestre 2008

Balances 2008
» La adecuacion del capital sigue siendo un punto fuerte (a pesar de lke)

* Menor riesgo de activos
— Mayor calidad crediticia
— Corta duracion

— Moderada participacion en renta variable

» Las provisiones técnicas permanecen adecuadas, pero en menor medida

Cuenta de Resultados 2009

» La adecuacion de precios es solida
» Mayores retenciones de cedentes
* Menor actividad econémica

* Menor rendimiento de inversion

» ¢ Pérdidas por catastrofes / caos financiero?
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Perspectivas del reaseguro global

Las perspectivas permanecen estables, con una tendencia menos negativa

+ El sector ha mostrado su resistencia durante los ultimos doce meses

+ Fortaleza general de capitalizacion, a pesar del agotamiento significativo del
capital

+ La pérdida de capital ha reforzado la disciplina en la suscripcion

+ Fuertes resultados técnicos a lo largo del 1° semestre de 2009

+ Mejoras observadas del ERM comienzan a proporcionar beneficios tangibles

— Amenaza de la inflacion y un exceso de capacidad en algunas lineas de negocio

— El entorno macro-econdmico actual tendra un impacto sobre los volumenes y las
tasas de las primas

— Rentabilidad limitada por unos menores rendimientos de inversion, con un
impacto particular sobre las lineas de cola larga
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Prevision de beneficios sélidos y continuos

....a pesar del descenso de los rendimientos de inversién

Resultados de explotacién a diez afios
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Fuente: Standard & Poor’s Global Reinsurance Highlights. Los datos mostrados constituyen la media de los diez principales reaseguradores.
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El exceso de capital supuso un golpe en 2008....
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Fuente: Standard & Poor’s Global Reinsurance Highlights. Los datos mostrados corresponden a nueve de las principales reaseguradoras globales.
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...pero en 2009 se comienza a recuperar el terreno perdido

Tendencias de Fondos Propios
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Fuente: Informes de la compaiiia. Los datos mostrados corresponden al capital accionarial de ocho de las principales reaseguradoras globales.
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Las Principales Aseguradoras Globales Multiramo de Europa
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Las Principales Aseguradoras Globales de Europa - Ratings

European Global Multiline Insurers -- Financial Strength Ratings Distribution
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Las Principales Aseguradoras Globales de Europa - Perspectivas

European Global Multiline Insurers -- Outlook Distribution
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El seguro directo — El ciclo aun tiene que dar un giro convincente

Balances 2008

La adecuacion del capital sigue siendo un punto fuerte
Mayor demanda de proteccion del reaseguro, menor oferta

Riesgo de activos
— Moderada participacién en renta variable

— Pero aun quedan riesgos en otras categorias de activos

Las provisiones técnicas permanecen adecuadas, pero en menor medida

Cuentas de Resultados 2009

La adecuacion de precios es variable

Menor rendimiento de inversion

Menor actividad economica

Cancelaciones de seguros no obligatorios/no renovaciones
Mayor propension a reclamaciones (incluyendo fraudes)

» Siniestros derivados del caos financiero
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La adecuacién del capital es un punto débil para algunos...

» El capital comenzd el ano a un nivel elevado del ciclo
» Las practicas de ERM han limitado las desventajas

» La adecuacion del capital no precisa corresponderse en todo
momento con el nivel de rating perseguido

» Mayor tolerancia a deficiencia de capital para las aseguradoras con
mayor calificacion

— Posiciones competitivas y beneficios mas fuertes

» La tolerancia se ha visto influida por las perspectivas de beneficios
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Las aseguradoras no son bancos....

Sensibles a la confianza, pero con implicaciones diferentes

Balances y cash-flow naturalmente liquidos, excepto en casos de:
— Post-catastrofe

— Rescates

Bajo apalancamiento / dependencia de los mercados de capital

— La titulizacion ligada a seguros (ILS) esta aun en su etapa inicial

Menor amenaza sistémica

Sin embargo, pueden padecer algunas de las consecuencias reqguladoras
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Resumiendo.....

A nuestro juicio, y a medio plazo:
Reaseguro Global

Las perspectivas permanecen estables, con una
tendencia menos negativa

Las Aseguradoras Globales Multiramo de Europa

siguen constituyendo un sector fuerte que mantiene
Intacto su modelo de negocio...pero hay que prever
mas acciones de rating negativas que positivas
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La Gerencia de Riesgos (ERM) & Los Ratings

La Importancia del ERM en los ratings esta basada en:

- La capacidad para absorber perdidas
- La complejidad de los riesgos

« Para una aseguradora con capital escaso y riesgos complejos
- ERM es muy importante

» Para una aseguradora con un exceso de capital y riesgos normales
- ERM no es tan importante
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La Gerencia de Riesgos — Puntos Clave

» Las reaseguradoras parecen haber aprendido la leccion como
resultado de la serie de pérdidas imprevistas en el ultimo
decenio

» Las reaseguradoras siguen siendo lideres en ERM

» Las practicas de ERM han limitado los aspectos negativos, tanto
en reaseguro como en seguro directo

» Es evidente la concienciacidén sobre el riesgo de activos

» El riesgo emergente impulsa ahora la accién de gestion (ej.:
inflacién)

* El huracan lke supone un excelente recordatorio de la amenaza
potencial que plantea el riesgo de modelos
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La Gerencia de Riesgos - Puntuacion

ERM de Reaseguradoras
Julio 2009 Julio 2008
Excelente 4 4
Fuerte 9 9
Adecuado con tendencia positiva 9 8
Adecuado con controles fuertes 3 0
Adecuado 17 11
Débil 0 1
Total 42 33
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La Gerencia de Riesgos — Los Lideres de Europa

Excelente Fuerte
« AXA » Allianz
. ING  Aspen

- Beazley

* Friends Provident
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« Hannover Re

* Legal & General
* Munich Re

* Prudential

- RSA
 Swiss Re
« ZFS
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Solvencia ll — unas observaciones

» La reciente turbulencia en los mercados refuerza la urgencia
que rodea a la introduccion de Solvencia ll

» Es previsible que las carencias de SCR sean aun mas
prevalentes al rehacer QIS 4, usando los balances de 2008

» Solvencia ll intensificara rapidamente la presién existente de
consolidacion

* Los grupos ampliamente diversificados siguen siendo los claros
vencedores

* El reloj sigue avanzando, y el sentido de urgencia es ahora una
necesidad
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¢, Preguntas?
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