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Modernidad y sostenibilidad: la continuación de 
la probada estrategia corporativa de SI Re
Desde la fundación de la compañía en 
2004, SI Re ha mantenido una estrate-
gia de crecimiento moderado y 
rentable caracterizado por el objetivo 
primordial de un desarrollo sostenible. 
SI Re ha evitado sistemáticamente los 
costosos experimentos como la 
expansión geográfica a mercados 
exóticos y los cambios erráticos en la 
composición de los ramos, y la 
evolución continua de la rentabilidad 
de la compañía, a pesar de la fase de 
mercados blandos del reaseguro de 
los últimos diez años, confirma este 
enfoque.

No obstante, SI Re sigue muy de cerca el 
desarrollo dinámico del entorno de mer-
cado y toma caminos innovadores para 
seguir impulsando su desarrollo corpo-
rativo ampliamente fundamentado. Así, 
con ocasión de la última actualización 
de su estrategia comercial en 2018, 
SI Re ha decidido integrar en el futuro los 
ciberriesgos en su cartera y ampliar su 
compromiso con la clase de activos de 
valores vinculados a seguros (ILS, por 
sus siglas en inglés).

Suscripción de ciberriesgos
En el marco de su estrategia quinquenal, 
SI Re ha decidido continuar diversifican-
do su composición de los ramos y sus-
cribir los riesgos cibernéticos a partir de 
las renovaciones de este año. SI Re ofre-

ce esta cobertura sobre una base pro-
porcional a los clientes de cartera, siem-
pre que se conozcan las directrices de 
suscripción de la cedente, que el princi-
pal segmento de estos riesgos sean las 
pymes y que se haya respondido al cues-
tionario específico de SI Re sobre el 
tema. 

Las amenazas cibernéticas exponen a 
las organizaciones a un amplio espectro 
de riesgos, desde la pérdida de los datos 
de clientes y de la propiedad intelectual 
patentada hasta la interrupción de los 
procesos de negocio en curso. Ante esta 
situación, la demanda de cobertura del 
riesgo cibernético está registrando un 
crecimiento exponencial, incluso por 
parte de las pequeñas y medianas em-
presas. Tanto es así que los asegurado-
res directos y los reaseguradores suscri-
ben cada vez más riesgos cibernéticos, 
a pesar de las incertidumbres existentes. 

SI Re apoya a sus cedentes en este de-
sarrollo estratégico y, por lo tanto, ha 
decidido ofrecer en el futuro una cober-
tura para este riesgo. En las renovacio-
nes de este año ya ha podido celebrarse 
un primer contrato en este ámbito. 

Mayor compromiso en el área de 
valores vinculados a seguros (ILS)
Para SI Re, los valores vinculados a segu-
ros no constituyen una clase de activos 

en términos de riesgo. Dado que la com-
pañía mantiene una orientación de mer-
cado centrada en Europa y, por consi-
guiente, en los riesgos europeos, SI Re 
se sirve de las titulizaciones de riesgos 
de seguro como posibilidad para diversi-
ficar a escala global sus riesgos de ca-
tástrofes naturales europeas. De esta 
manera, SI Re puede absorber la volatili-
dad de este riesgo y lograr un buen equi-
librio con sus riesgos europeos. Ade-
más, las titulizaciones de riesgos de se-
guro ofrecen a SI Re una mayor flexibili-
dad que la que tendría la compañía en 
caso de integrar en su cartera riesgos 
comparables del pasivo de su balance. 
Con las titulizaciones de riesgos de se-
guro, SI Re no establece relaciones de 
cliente a largo plazo, sino que puede rea-
lizar compras o ventas siguiendo su pro-
pia estrategia de salida en función de 
sus objetivos definidos en cada momen-
to. 

SI Re sigue invirtiendo desde 2010 de 
forma permanente en esta clase de acti-
vos alternativos. Y el rendimiento acu-
mulado es impresionante. En la actuali-
dad, el valor liquidativo supera en aproxi-
madamente un 50 % el valor de la inver-
sión en 2010 y, por lo tanto, presenta un 
rendimiento satisfactorio que se sitúa 
muy por encima de un índice de referen-
cia compuesto por varias estrategias de 
inversión igualmente ponderadas (véase 
la figura 1).
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Las inversiones alternativas se han con-
vertido en una parte integrante de las 
carteras de inversión de los inversores 
institucionales. Según una encuesta re-
ciente de Willis Towers Watson (WTW), 
más de la mitad de los inversores han 
optado por una asignación estratégica al 
capital alternativo del 2–5 % de sus in-
versiones totales. Casi dos tercios de los 
inversores encuestados llevan más de 
cinco años invirtiendo en esta clase de 
activos. Prácticamente todos los inver-
sores mencionan la diversificación de la 
cartera como la principal razón de su 
compromiso. Solo el 12 % de los encues-
tados sitúan en primer lugar las conside-
raciones de rentabilidad. 

En este contexto, hay que tomar con 
cautela la afirmación a menudo reitera-
da de que el futuro destino de los ILS 
depende de la política monetaria y de las 
tasas de interés. Además, el estudio de 
WTW muestra que resulta probable que 
los ILS se extiendan a otras categorías 
de riesgo: Casi tres cuartas partes de los 
fondos de inversión que participaron en 
la encuesta creen que sus inversores 
muestran el apetito correspondiente. 

Según JLT Re, la capacidad de reaseguro 
disponible aumentó en 2018 a 348'000 
millones de dólares (véase la figura 2). El 
capital alternativo, que comprende los 
bonos de catástrofes, la capacidad tituli-

zada y las garantías de pérdidas de la 
industria, se mantuvo prácticamente in-
variado en 91'000 millones de dólares, 
mientras que la capacidad tradicional 
del reaseguro se incrementó en un 0.8 % 
a lo largo del año. 

Las cargas extraordinarias causadas por 
las catástrofes naturales en 2017 y 2018 
no dejaron de tener efecto sobre la en-
trada de capital alternativo. Los inverso-
res redujeron su exposición en el año 
anterior debido al descenso de las renta-
bilidades en años anteriores, al aumento 
de los daños causados por el huracán 
Irma del año siniestral 2017 y a las nue-
vas graves catástrofes naturales ocurri-

FIGURA 1: RENDIMIENTO DE LA INVERSIÓN DE SI RE EN ILS EN COMPARACIÓN CON EL ÍNDICE DE REFERENCIA
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das en 2018. Además, hay grandes can-
tidades de capital alternativo de rease-
guro colocado en titulizaciones afecta-
das por siniestros que siguen bloquea-
das mientras no se haya determinado 
aún la carga siniestral definitiva. JLT Re 
considera que ello afecta a una capaci-
dad de unos 20'000 millones de dólares. 

Al mismo tiempo, han vuelto a mejorar 
las perspectivas a largo plazo de la clase 
de activos ILS, de la que 30'000 millones 
de dólares corresponden a los bonos de 
catástrofes naturales, ya que sus renta-
bilidades vuelven a aumentar debido a 
las cargas de los años anteriores. SI Re 
puede destinar actualmente hasta 50 

millones de euros de sus inversiones a 
las titulizaciones. Gracias a su prudente 
estrategia de inversión, la compañía aún 
no ha agotado este límite, ya que en los 
últimos años la rentabilidad decreciente 
de la evolución de los precios no cum-
plía los requisitos. Sin embargo, dado 
que el nivel de los precios vuelve a ser 
bastante más atractivo, SI Re ha decidi-
do ampliar su compromiso en esta clase 
de activos. De acuerdo con su estrategia 
de diversificación global de sus riesgos 
de catástrofes naturales, se trata tam-
bién de extender los riesgos naturales 
cubiertos a otros ámbitos tales como 
«inland flood» y «wildfire», así como a au-
tomóviles y coberturas de catástrofes 

para pandemias y terrorismo. Además, 
la diversificación geográfica se extende-
rá a Asia. 

Tras un año de consolidación en 2018 
con un crecimiento de primas del 
1.2 %, SI Re ha obtenido en las renova-
ciones de enero de este año un 
aumento del 4.5 %, pasando de 133.5 
millones de euros a 139.4 millones de 
euros. El principal motor de este 
incremento ha sido el negocio de 
terceros, que ha registrado un creci-
miento de primas del 6.6 %. Si bien los 
precios se mantuvieron básicamente 
estables, SI Re logró ampliar su 
negocio con las cedentes existentes y 
captar nuevos clientes. 

Persiste el exceso de capacidad en 
el mercado global del reaseguro
Desde el punto de vista del mercado, las 
renovaciones de 2019 volvieron a frus-

trar las expectativas de los reasegurado-
res de un cambio de tendencia hacia 
unas tasas de seguro más elevadas. Con 
unas pérdidas por catástrofes naturales 
de más de 80'000 millones de dólares 
(según JLT Re, enero de 2019), que afec-
taron principalmente a Asia y los Esta-
dos Unidos, el año 2018 fue el cuarto 
año de pérdidas más caro para el sector 
del seguro y, junto con el año de catás-
trofes récord de 150'000 millones de 
dólares de 2017, el bienio de mayor si-
niestralidad en la historia del seguro glo-
bal. Si bien los daños elevados se tradu-
jeron en una mayor demanda de rease-
guro, en una mayor disciplina de suscrip-
ción y en una escasez de capacidad de 
retrocesión, el apetito de riesgo de los 
reaseguradores se mantuvo intacto ante 
el continuo exceso de capacidad. Al 

igual que el año anterior, ello se debió a 
la entrada renovada, aunque ligeramen-
te reducida, de capital de convergencia, 
que representa actualmente algo menos 
de 90'000 millones de dólares, es decir, 
alrededor del 25 % de la capacidad de 
reaseguro disponible (véase la figura 2). 

A diferencia de Asia y Norteamérica, el 
mercado de seguros europeo experi-
mentó en 2017 y 2018 unos años catas-
tróficos con pérdidas relativamente ba-
jas. En consecuencia, la capacidad dis-
ponible para las renovaciones de 2019 
fue más que suficiente. Los precios ajus-
tados por riesgo en el seguro de daños 
se mantuvieron prácticamente sin cam-
bios en los programas exentos de sinies-
tros, mientras que en los contratos que 
sufrieron siniestros se produjeron au-

SI Re obtiene un sólido crecimiento de primas en 
un entorno de mercado invariado
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mentos moderados de los precios. El 
negocio de RC acusó un ligero endureci-
miento de los precios a causa de los ma-
yores siniestros y al aumento de los cos-
tes legales y de las inseguridades jurídi-
cas. 

Crecimiento a través de nuevo 
negocio con cedentes nuevas y 
existentes
En las renovaciones de enero de 2019, 
SI Re obtuvo un crecimiento del 4.5 % en 
la cartera por renovar, que representa 
algo más del 95 % del negocio total. Si se 
considera únicamente el negocio de ter-
ceros, SI Re registró un notable aumento 

del 6.6 % en un entorno de mercado en 
conjunto prácticamente invariado. Debi-
do a este crecimiento extraordinario, la 
proporción del negocio de terceros en la 
cartera total aumentó del 62.5 % al 
63.8 %. SI Re obtuvo su crecimiento de 
primas casi exclusivamente a partir de 
nuevo negocio con cedentes existentes 
(2.3 %) y con nuevas cedentes (1.8 %). 
Los aumentos de precios contribuyeron 
sólo con un 0.2 %. Sin embargo, en los 
grandes contratos afectados por sinies-
tros, SI Re consiguió mejorar las condi-
ciones y, por tanto, los márgenes. Mien-
tras que las cuotas en el negocio de 
cartera disminuyeron un 0.8 %, debido 
principalmente a la menor cuota de ne-

gocio del Grupo, el crecimiento propor-
cional del volumen de los contratos re-
estructurados se tradujo en un incre-
mento del 2.4 % (véase la figura 3). 

Con respecto a los mercados de segu-
ros, SI Re ha continuado aumentando su 
diversificación geográfica en las renova-
ciones de 2019. Por primera vez, la em-
presa suscribió nuevo negocio en Bulga-
ria, lo que demuestra que la perseveran-
cia con la que SI Re trabaja sus merca-
dos merece la pena. 

En el futuro, SI Re seguirá ampliando su 
presencia en los mercados de Europa 
Central y Oriental. Con Ralph Kleiner, 

FIGURA 2: CAPITAL DE REASEGURO EN RELACIÓN CON LAS PRIMAS BRUTAS
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que se incorporó a SI Re en febrero, la 
compañía ha contratado a un suscriptor 
experimentado con una trayectoria de 
30 años en el ámbito del seguro y rease-
guro internacional y que será el respon-
sable para una gran parte de estos mer-
cados en el futuro. 

En la composición geográfica de la car-
tera apenas se produjeron cambios sig-
nificativos. En Francia, SI Re observó un 
aumento significativo de los precios en 
el negocio no proporcional de automóvi-
les. Además, SI Re se beneficia de que 
sus clientes siguen dando importancia a 
un panel de reaseguros ampliamente di-
versificado. Así, SI Re registró importan-

tes crecimientos y aumentos de partici-
paciones (véase la figura 4), especial-
mente en los mercados de Italia (del 
3.2 % al 4.6 %) y de Europa Oriental (del 
3.8 % al 4.5 %).

SI Re también prosiguió con su diversifi-
cación en los ramos de seguros. En 
2018, la compañía aprobó su estrategia 
quinquenal actualizada, que a partir de 
2019 también cubre los ciberriesgos. 
Durante las renovaciones de enero, 
SI Re ya pudo suscribir su primer nego-
cio al respecto con un asegurador líder. 

Aparte de ello, SI Re sigue suscribiendo 
el 95 % de las primas en los ramos están-

dar (véase la figura 5). El negocio de si-
niestros tardíos representa más del 60 % 
de los ingresos de primas.

Al igual que el grupo matriz, tres cuartas 
partes de los clientes de SI Re son mu-
tuas de seguros. Su cartera y su concep-
ción del mercado coinciden o se com-
plementan perfectamente con los ries-
gos que SI Re asume del Grupo SIGNAL 
IDUNA. Desde hace varios años, la com-
pañía persigue además una consecuen-
te estrategia de expansión para seguir 
ampliando su base de clientes. En las 
renovaciones más recientes se logró 
captar de nuevo casi un 10 % de nuevos 
clientes. 

FIGURA 3: RENOVACIÓN AL 1.1.2019: NEGOCIO TOTAL
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FIGURA 4: DIVERSIFICACIÓN POR PAÍS DE DOMICILIO DE LAS CEDENTES SIN NEGOCIO AGRARIO

FIGURA 5: DISTRIBUCIÓN DE RAMOS POR AÑO DE SUSCRIPCIÓN SIN NEGOCIO AGRARIO



SI Re – Mutually yours 
 Sustainable, agile, committed

Ralph Kleiner, con casi 30 años de expe-
riencia internacional en el ámbito del 
seguro y reaseguro, apoya desde princi-
pios de febrero al equipo de suscripción 
de SI Re. El nuevo gerente de suscrip-
ción será responsable de los mercados 
de Austria, la República Checa, Eslova-
quia, Eslovenia, Croacia, Hungría, Ruma-
nia y Portugal. SI Re decidió el año pasa-
do seguir diversificando su cartera e in-
tensificar con personal adicional sus ac-
tividades en los mercados de Europa 
Central y Oriental. En las próximas reno-
vaciones, SI Re se ha propuesto aumen-
tar su compromiso y establecer nuevas 
relaciones con clientes. 

Ralph Kleiner aportará su profunda ex-
periencia para trabajar estos mercados. 
En su último cargo, como suscriptor sé-
nior de negocio contractual de acciden-
tes y RC en Aspen Re, fue responsable 
de los mercados de Alemania, los países 
del norte de Europa y del Báltico, así 
como de varios países mediterráneos. 
Anteriormente atendió como responsa-
ble de suscripción de RC y Automóviles 
a los clientes suizos de Zurich Insurance, 
de los que algunos operan a escala glo-
bal. Además, trabajó otros once años en 
el área de Gestión de Clientes y en diver-
sas funciones de suscripción, principal-
mente en los ramos de RC, accidentes y 
automóviles de Swiss Re, tanto en el ne-
gocio directo como en el reaseguro, in-
cluyendo cuatro años como suscriptor 
de accidentes y RC para clientes empre-
sariales de la lista Fortune 500 en EE.
UU., Canadá, Australia, Alemania y Sui-
za.

Ralph Kleiner se ha sentido particular-
mente atraído por SI Re por su orienta-
ción internacional y la oportunidad de 
conocer otros mercados de seguros. 
Además de las jerarquías planas, le ha 
convencido la determinación con la que 
SI Re persigue e implementa sus estrate-
gias. También le ha impresionado el cui-
dado con el que opera la compañía en 
todas las áreas, que no tiene por qué 
rehuir la comparación con sus competi-
dores más grandes.

Ralph Kleiner iniciará sus actividades de 
viaje en abril y, junto con los gerentes de 
suscripción anteriormente responsa-
bles, visitará inicialmente a los clientes 
de su nueva área de responsabilidad. 
Está convencido de que la impresión po-
sitiva que ha obtenido hasta ahora de su 
tarea continuará también en sus contac-
tos con los clientes. 

En su tiempo libre, el marido y padre de 
familia se dedica a los viajes, al hockey 
sobre hielo y a todo tipo de vehículos. 
Como vicepresidente de la comisión de 
auditoría, también lleva el control de las 
finanzas de su municipio de residencia. 

SI Re refuerza su equipo de suscripción con un 
suscriptor experimentado



SIGNAL IDUNA  
Reinsurance Ltd

Una empresa del  
Grupo SIGNAL IDUNA 

Bundesplatz 1 
Postfach 7737  
CH-6302 Zug 
Suiza
Teléfono +41 41 709 05 05
Fax +41 41 709 05 00
www.sire.ch


