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El debilitamiento en indicadores
operativos cambia a negativa la
perspectiva del Sector Reasegurador

A.M. Best esta modificando la perspectiva del sector reasegurador a negativa, citando los
importantes retos actuales del mercado que frenaran el potencial de acciones positivas o
mejoras en la perspectiva de las calificaciones y que a futuro podrian resultar en presiones
negativas sobre las calificaciones. A.M. Best indico por primera vez este potencial el 4 de
Abril de 2014 en un informe especial (¢Podria ser 2013 la cima de los proximos afos?), pero
continu6 analizando las métricas para una mejor comprension de la dinimica del mercado.

Se ha vuelto atin mas evidente que a medida que la compresion continia impulsando a la baja
el producto financiero y los margenes de suscripcion, la fortaleza financiera se vera impactada
a causa de las presiones en rentabilidad. En este momento, la perspectiva de A.M. Best abarca
un horizonte de un plazo mayor a nuestros tipicos 12-18 meses.

Mientras que A.M. Best no anticipa un nimero significativo de perspectivas negativas
disminuciones en calificaciones en el muy corto plazo, los desafios en contra del mercado en
este momento presentan importantes retos a largo plazo para la industria.

Claramente, un camino mas facil seria citar las tasas de interés a la baja, el flujo insostenible
del desarrollo favorable de reservas netas de riesgos en curso, los bajos productos financieros
y la presion continua del capital de convergencia. Sin embargo, A.M. Best ha tratado de
ponderar este sesgo negativo y mirar a una amplia gama de medidas y otras tendencias. Estos
incluyen un mayor uso del mercado tradicional de capitales para contribuir a la optimizacion
de resultados, la pérdida maxima probable neta (PML por sus siglas en Ingles) en relacion a
capital en zonas de alto riesgo como porcentaje del capital, el grado de gestion del ciclo y la
oscilacion entre las plataformas directas y de reaseguros, la sutil migracion a clases de activos
con un mayor rendimiento marginal y el enfoque en producir ingresos por comisiones.

Sin embargo, sigue siendo dificil alejarse del simple hecho de que los presionados
rendimientos de inversion, menores margenes de suscripcion y los términos y condiciones
mas relajados ponen bajo presion la rentabilidad, y que los reaseguradores se les esta pagando
menos por asumir riesgos. En términos generales, los balances generales calificados se
encuentran actualmente bien capitalizados y con la capacidad de soportar varios escenarios de
estrés. Sin embargo, con el tiempo esta fortaleza podria erosionarse a medida que los ingresos
experimenten mayor presion y volatilidad, el desarrollo positivo de reservas se deteriora y la
habilidad de recuperar pérdidas por eventos recientes se ve suplida por el casi instantaneo
flujo de capacidad alternativa. Todos estos problemas reflejan una mayor preocupacion que

la disciplina de suscripcion, que hasta hace poco habia sido un sello distintivo para el sector
reasegurador, ya que ésta ha comenzado a disminuir a medida que las compaiiias buscan
proteger su participacion de mercado a expensas de rentabilidad.

Partiendo del nivel actual de adecuacion de primas, se seguiran requiriendo condiciones
optimas en el sector, incluyendo afios de catastrofe benignos o marginalmente benignos, un
flujo continuo de desarrollo favorable de reservas de riesgos en curso y mercados financieros
estables para incluso alcanzar bajos retornos de doble digito. Tales indicadores de retorno
hubieran sido considerados promedio e incluso mediocres tan solo hace unos anos.
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En nuestra opinion, las empresas con diversificacion en su mezcla de negocio, capacidades
avanzadas de distribucion y amplio alcance geografico estan en mejor posicion para soportar
las presiones en este tipo de entorno operativo, y cuentan con una mayor capacidad de
reaccion ante nuevas oportunidades rentables que surjan. Esto también pone un mayor énfasis
en el dinamismo de la administracion del capital, de tal forma que las compaiiias administren
su ciclo de suscripcion y se mantengan relevantes para los inversionistas de capital.
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