EN PORTADA

TRIBUNA

n los Ultimos afios los resultados

del sector reasegurador han sido
buenos, por no decir excelentes, y ello
teniendo en cuenta que, durante el mis-
mo periodo, venimos experimentando
un mercado blando. Aproximadamente
a finales de 2003 los precios, aunque
seguian creciendo, empezaron a hacer-
lo a una tasa decreciente y a principios
de 2006 comenzaron a disminuir a una
tasa creciente.

A pesar de esta situacion, el ratio com-
binado se ha mantenido por debajo de
100% en los dltimos dos afios y segura-
mente acabara también en 2008 por de-
hajo de ese nivel, pero aun asf sera supe-
rior al que se consiguid en los ejercicios
anteriores, por 10 que se prevé que el re-
sultado de suscripcion sea positivo.

Todo ello teniendo en cuenta también que
las catastrofes naturales se han manteni-
do en un nivel aceptable en los dos ejer-
cicios anteriores y suponiendo que conti-
nden asi hasta finales de este gjercicio.
Los ratios combinados del negocio direc-
to venian siendo buenos, por debajo de
100%, desde aproximadamente 2003 por
lo que podemos decir que el Reaseguro
ha compartido, en los Gltimos dos ejerci-
cios, los buenos resultados del directo y
seguramente lo haré también en 2008.

Durante este afio se ha mantenido la ten-
dencia de precios a la baja del ejercicio
anterior, pero todo indica que la disciplina
de suscripcién ha continuado de manera
firme y ello se ha reflejado en los buenos
resultados operativos. Ademas, igualmen-
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te se ha seguido contando con una base
de capital y tasas de retomno adecuadas
si bien las mismas, al igual que los resul-
tados de suscripcidn, han venido mostran-
do una tendencia a la baja en los Ultimos
anos. También los resultados financieros
se han reducido en lo que va de gjercicio
y parece que acabaran asf.

Las agencias de calificacion crediticia es-
peran un resultado de suscripcion positi-
vo para el sector de Reaseguro en 2008.
No obstante, las condiciones de suscrip-
¢ién y de inversidn son menos favorables
que hace un afo y la situacién patrimonial
se ha deteriorado. La situacion del merca-
do estd mas cercana a una perspectiva
negativa de o que era hace un afo. Tam-
bién mantienen que, en el corto plazo, la
reduccion de ingresos de las inversiones
y los flujos de capital fuera del sector con-
dicionaran el mantenimiento de la discipli-
na en el mercado. La suscripcion se man-
tendrd de forma que genere retornos de
capital razonables. Las expectativas, tan-
to de los inversores como de las agencias
de calificacion, pueden verse afectadas i
los precios siguen a la baja.

Entre los factores que contribuiran, y en al-
gun caso de forma significativa, para que
se mantenga la disciplina de suscripcion
en el mercado reasegurador se encuen-
tra el desarrollo de herramientas informa-
ticas realizado por el sector en los Gltimos
anos, que permite identificar mas rapida-
mente los cambios en la situacidn del
mercado y, asi, poder ajustar los precios
y las condiciones de suscripcion. También
la aplicacién de técnicas y procedimien-
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tos de Gestion de Riesgos y las practicas
de Gobierno Corporativo, ya muy implanta-
das ambas dentro del Reaseguro. Por el
contrario, el exceso de capacidad y el ni-
vel de reservas actual seguirdn ejerciendo
su presion a la baja sobre los precios.

Sin embargo, no se ha tenido en cuenta
en este andlisis el efecto que tendra en
el sector, como en casi cualquier otro a ni-
vel mundial, los importantes sucesos de-
rivados de la crisis de las hipotecas basu-
ra'y que han supuesto la quiebra de tan-
tas y tan importantes entidades en el sec-
tor financiero, afectando también al lider
mundial del Seguro y que, dado el poco
tiempo transcurrido desde su ocurrencia,
resulta imposible de valorar en cuanto a
las consecuencias que tendra en el Rea-
seguro. No obstante, los primeros indicios
de cambio no se han hecho esperar y el
méximo responsable del Area de Rease-
guros de MUNICH RE, lider mundial en el
sector, anunciaba hace tan sélo unos dias
que “el ciclo blando se ha acabado”. Sea
esto una mera declaracion de intenciones
0 un deseo contenido durante muchos
anos, la conjuncion de factores senala-
dos a lo largo de este articulo dan pie a
pensar que, efectivamente, se puede pre-
sentar un cambio de ciclo.




