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S| Re apuesta por un crecimiento controlado
en un entorno dificil

De Bertrand R. Wollner, CEO

Queremos ofrecerles una vision general
de nuestros resultados en la ronda de
renovacion de contratos que se produjo
y destacar aquellas tendencias que, en
nuestra opinién, marcaran el afio en cur-
so. Ademads, nos alegramos de poder
presentarles a Luca Valli, nuestro nuevo
actuario que reforzara nuestro equipo de
gestion de riesgos.

El aflo pasado, S| Re ha seguido evolu-
cionando de forma satisfactoria. Aunque
presentaremos nuestros resultados au-
ditados solo en unas semanas, a dia de
hoy ya podemos confirmar que en 2011

nuestras primas brutas contabilizadas
en euros han aumentado en mas de
un 20%, representando el euro precisa-
mente la divisa en la que suscribimos
mas del 90% de nuestro negocio. Este
crecimiento se fundamenta en dos tran-
sacciones de cuota-parte que se adqui-
rieron en 2011 en el marco de nuestra
estrategia orientada a la rentabilidad
técnica y las relaciones con los clientes
a largo plazo.

En 2011, nuestro sector tuvo que afron-
tar una siniestralidad récord que supera-
ba el 25% de las primas. En cambio, los

INFLUENCIA DE DANOS POR EVENTOS NATURALES EN LOS PRIMEROS 9 MESES
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eventos de Nueva Zelanda, Australia y
Japon, asi como los tornados y el hura-
can Irene de los Estados Unidos y las
inundaciones de Tailandia situaran la
carga siniestral de SIRe solo ligeramente
por encima del 1%.

Gracias a esta evolucion positiva, nues-
tra sociedad matriz, el Grupo SIGNAL
IDUNA, ha decidido poner a nuestra
disposicion a partir del del diciembre
de 2011 un capital propio adicional de
25 millones de francos suizos. De esta
forma se amplia nuestra base de capital
hasta un total de 130 millones de fran-
cos suizos. Otra de las muestras de con-
fianza que el Grupo nos ofrece es la op-
cion de poder acceder a otros 25 millo-
nes de francos suizos en los proximos
afios . EI 1 de enero de 2011, SIRe dispo-
nia de un indice de solvencia superior al
280% de conformidad con el Test suizo
de solvencia (SST, por sus siglas en ale-
man) y se posicionaba muy por encima
de los requisitos minimos reguladores.
La base de capital ampliada continuara
ejerciendo una influencia positiva sobre
nuestra solvencia y podra ofrecernos
nuevas oportunidades. Algunos de nues-
tros clientes consideran el nivel del capi-
tal propio de su reaseguradora como
una cualidad por si misma, a través de la
cual SIRe puede abrirse camino a nego-
cio adicional.
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A pesar del desarrollo satisfactorio de SR,
consideramos que las tendencias actua-
les del reaseguro son criticas. Ya en el
Ultimo ndmero de STEPS 2011 sostuvi-
mos la teoria de que nuestro sector se
encuentra ante desafios de gran impor-
tancia: la volatilidad del mercado ha au-
mentado de manera drastica. Al mismo
tiempo, los excesos de capacidad presio-
nan sobre los precios. Y de esta forma,
resulta cada vez mas dificil cumplir las
elevadas expectativas de los inversores.
La reciente ronda de renovaciones ha
confirmado estas observaciones.

En la actualidad, nuestra industria se en-
cuentra mas fragmentada y oportunista
que nunca. El acceso a los modelos de
proveedores en el campo de catastrofes
naturales permite una flexible asignacion
de capital y penetracion del mercado. Los

ciclos globales se disipan en microciclos,
repartidos por ramos, regiones y segmen-
tacion de clientes. De esta manera au-
menta la volatilidad del mercado, ya que
el capital se mueve, cual un rebafio, en la
direccién de la que se esperan obtener a
corto plazo los rendimientos mas eleva-
dos. La prueba més evidente de ello es
que a pesar de una siniestralidad récord
que ha experimentado nuestro sector a lo
largo del afno anterior, los precios en los
programas short-tail exentos de sinies-
tros han permanecido estables o incluso
han disminuido.

A esto se afiaden los desafios econdmi-
cos generales. El sistema financiero esta
contrayendo. Cada vez existen menos
posibilidades de inversién, con ganan-
cias reales minimas o incluso negativas
en el mejor de los casos, al igual que

ocurre con diferentes empréstitos esta-
tales. De este modo se reduce la dispo-
sicion a invertir y se frena el crecimiento
econémico. Al mismo tiempo aumenta
el riesgo de solvencia por la alta propor-
cién de préstamos de los estados con
una deuda considerable en las carteras
de las aseguradoras que, a su vez, se en-
cuentran expuestas a un riesgo elevado
de que se rebajen sus calificaciones.

Sin embargo, este entorno exigente del
mercado ofrece también oportunidades.
La pérdida de solvencia de algunas ase-
guradoras, unida a una creciente necesi-
dad de amortizacion de la cartera de in-
versiones, podria conducir a una mayor
necesidad de capital de las cedentes vy,
en nuestra opinion, podria ejercer la in-
fluencia mas significativa sobre la futura
evolucion de los precios.

Renovaciones 2012: S| Re obtiene un
Incremento de primas con riesgos reducidos

SIRe completd con éxito la ronda
de renovaciones de 2012. Las primas
que se presentaban para su renova-
cién sumaban un total de 109,9
millones de euros. Este volumen
disminuyd en 13 millones de euros
debido a las reducciones de partici-
paciones asi como al negocio no
renovado pero esto fue superado
significativamente por aumentos
importantes de participaciones y
nuevos negocios, de forma que
SIRe alcanzé en la ronda de renova-
ciones 2012 un volumen de primas
de 116,9 millones de euros, una
subida de 6,4 % (Fig. 1).

FIG 1: RENOVACIONES 2012
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FIG 2: VARIACIONES DE PRIMAS EN EL NEGOCIO DE CARTERAS

No Propocional Propocional
Absoluto 2,94% 10,88 %
- Variaciones de precio 1,97% -0,21%
- Variacion de participaciones 4,40% 4,09%
- Efectos de volumen y monetarios -3,43% 7,00%

En el negocio de cartera (excluyendo el
negocio nuevo y colectivo) hemos incre-
mentado nuestras primas brutas en
un 6%. Un 2,9 % correspondio al negocio
no proporcional y un 10,9% al negocio
proporcional (Fig. 2).

Dentro de los ramos de seguros, Sl Re
ha reducido la proporcién del seguro de
automoviles en un 7,3% hasta el 21,3%.
En cambio, ha aumentado la proporcion
en los ramos de dafos y responsabilidad
civil, en el seguro técnico y en el ramo
de accidentes y salud. La proporcion de
negocios con el Grupo SIGNAL IDUNA
se ha reducido a 36,6 %.

La renovacion ha mostrado que sigue en
aumento el interés de colaborar con
SI'Re. En comparacion con el afio ante-
rior recibimos un 63% méas de ofertas
dentro del marco de nuestra estrategia.
Como consecuencia, la tasa de contra-
tacion se incrementd en un 12% vy el nd-
mero de relaciones con clientes aumen-
té enun 16%.

A pesar de las subidas de precios que
pudo imponer SIRe, la ronda de renova-
ciones 2012 en nuestros mercados se
operé principalmente a través de los
precios. Las cedentes buscaban en mul-
tiples ocasiones optimizar sus progra-
mas en funcion de los criterios de cos-
tes. Las compafiias mas grandes conso-
lidaron sus relaciones de reaseguro y al-

gunas aumentaron sus retenciones en
un 50%.

En vista de la elevada dotacion de capi-
tal del sector del reaseguro, la compe-
tencia se ha mantenido con intensidad.
Los aumentos de precios solo se consi-
guieron en los programas que registra-
ron siniestros en 2011. Los programas
libres de siniestros se renovaron en su
mayoria sin introducir cambios o incluso
con precios ligeramente inferiores. Ade-
mas, la competencia se intensificé pues-
to que en algunas ocasiones varios co-
rredores ofrecian un programa.

El resultado de la ronda de renovaciones
2012, es decir, del aflo anterior caracte-
rizado por la extraordinaria carga de si-
niestros, es una serie de tendencias que
mantendra ocupado al sector a lo largo
del ejercicio en curso. Los elevados da-
fios, que en 2011 aparecieron en (zonas
no punta» («<non-peak zonesy) como Aus-
tralia, Nueva Zelanda y Tailandia, eviden-
cian que la estrategia de diversificacion
de algunas reaseguradoras ha fracasa-
do. En estos mercados se suscribieron
riesgos a precios poco adecuados sin
modelos de riesgo viables. Como conse-
cuencia de los eventos del Ultimo afio, a
menudo las capacidades se reducen y
se dirigen de nuevo a regiones para las
que existen datos fiables, con los corres-
pondientes efectos en los precios loca-
les.
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El terremoto y el tsunami en Japdn, asi
como las inundaciones en Tailandia han
demostrado las enormes implicaciones
de los riesgos de interrupcion y contin-
gentes de negocio en la cadena de pro-
duccién y suministro mundial. En este
caso no solo impresiona la gran magni-
tud de los dafios, sino que también da
que pensar el desfase temporal con el
que se identificaron y notificaron estos
danos. Si en diciembre de 2011, Swiss
Re contaba con un dafio asegurado de
alrededor de 10 mil millones de ddlares
estadounidenses para las inundaciones
de Tailandia, apenas seis semanas des-
pués, Lloyd’s calcula un dafio asegurado
del doble de dicha cifra. Como ya se ha
mencionado en el editorial, SIRe ha re-
gistrado solo una siniestralidad del 1%
de sus ingresos de primas a causa de los
eventos naturales ocurridos en 2011.

Por este motivo, SI Re mantendrd sin
cambios su estrategia y politica de sus-
cripcion en el ejercicio en curso. Depen-
diendo de la evolucion de los precios y
segmentos, controlaremos y quizas ajus-
taremos nuestro mix de ramos. No obs-
tante, seguiremos centrando nuestras
actividades en la ampliacién continua de
nuestras relaciones orientadas a largo
plazo con los clientes.



S| Re refuerza su area actuarial con Luca Valli

El 1 de noviembre de 2011, SIRe
amplié su drea actuarial con Luca
Valli. El joven suizo, que termind
sus estudios de Fisica en la Escuela
Politécnica Federal de Zurich (ETH)
en 2008, llegd a SIRe después de
pasar por la consultora de servicios
financieros Orbium. En esta empre-
sa, asistia a clientes del sector de la
banca en la implementacién de
soluciones bancarias integrales, en
particular de médulos de soluciones
para la evaluacion de riesgos de
crédito y de mercado.

Gracias al contacto regular con estos
riesgos, para los que es de decisiva im-
portancia comprender las matematicas
y la estadistica, Luca Valli descubrié su
interés por la matematica actuarial y de-
sarrollé un interés por ocuparse de las
cuestiones actuariales de forma mas in-
tensiva y exhaustiva. «En Sl Re tengo la
posibilidad de familiarizarme con todos
los sectores de actividad de un actuario
y ayudar activamente a configurarlosy,
ha dicho Luca Valli. «Estoy aprendiendo
como los riesgos de seguros, de inver-
siones y los riesgos financieros estdn
interrelacionados, qué influencia tienen
los riesgos del mercado y cémo se cal-
culan los precios, las provisiones y las
titulizaciones de riesgos de seguros. En
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una gran aseguradora, no habria podido
adquirir una formacion tan amplia y
orientada a la aplicacion.

Ya durante sus estudios de Fisica experi-
mental, Luca Valli desarrolld su interés
por las soluciones y aplicaciones practi-
cas. En su tesina, investigd las posibili-
dades de tratar carcinomas con radiote-
rapia. Tras graduarse, decidié renunciar
a una trayectoria en la investigacion y el
laboratorio para comenzar una carrera
en la industria de los servicios financie-
ros, pues busco un reto profesional para
poner en practica sus conocimientos
universitarios.

Sin embargo, no dijo adiés definitiva-
mente a la universidad, puesto que ac-
tualmente realiza en la ETH la titulacion
de actuario ASA (la asociacion suiza de
actuarios), la cual quiere terminar en
tres o cuatro afos. Luca Valli, que, en su
cargo, tiene como superior al Chief Risk
Officer de Sl Re, dice: «La necesidad de
valorar y calcular los riesgos de forma
correcta aumentaréa en todas las areas
de la vida. Nuestro mundo complejo e
interconectado aumenta la conciencia
del riesgo. Ademas de las experiencias
del pasado, necesitamos escenarios
para deducir posibles eventos en el futu-
ro. Para la evaluacion y valoracion de

Teléfono +4141709 0505
+4141709 0500

estos riesgos, las matematicas y la cien-

cia actuarial son instrumentos clave.
Esto es lo que me fascina de mi forma-
cion y de mi actividady.

A Luca Valli le entusiasma el alpinismo y
le encantan los viajes de esqui. En estos
casos también estd rodeado de riesgos
que han de ser correctamente evalua-
dos. «Naturalmente mis hobbies impli-
can peligros. Cuando se los valora co-
rrectamente y se toman las precaucio-
nes correspondientes, se pueden asu-
min, explica Luca Valli sobre sus aficio-
nes.



