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Realidades del Mercado Asegurador

Noviembre 2022
Z::‘\::‘i#?: > A lo largo de todo el afio 2022 hemos visto una clara moderacion del ritmo del aumento de las tasas, aunque tendremos que
5‘::{::}::\‘::5\5: esperar todavia para poder hablar de un cambio de ciclo. Lg creciente competenciall, impulsada por la vugltg al crecimiento de la
;:§§§§:5 mayoria de. mercados tradicionales y la entrada de nugvo.sljug.adores al tgrreno de juego con planes am@mosos para .
;:5::::5 sus operaciones en Espafia, han frenado de manera significativa las subidas de las tasas y el endurecimiento de los términos y
;::55 condiciones en la mayoria de lineas de negocio.
KT
:5.:- No obstante, tenemos que seguir hablando de un mercado de dos niveles, donde estas mejoras son mucho mas evidentes
’;. — para los clientes y los sectores con una mayor calidad y mejor valoracion de sus riesgos. Al contrario, los “riesgos menos
- .:' atractivos" y en especial algunas industrias como el reciclaje y manipulacion de residuos, el sector maderero, quimicas,
" oy alimentacioén y bebidas, denominadas “industrias agravadas”, siguen experimentando un contexto de mercado muy duro donde
:. no esperamos una solucién en los préximos meses.
r

LTI

La situacién actual y las perspectivas futuras de la economia global y del sector (re)asegurador, el impacto de la inflacion, el

/ conflicto Ucrania-Rusia, la crisis energética, los problemas de la cadena de suministro, el aumento de los ciberataques,

/ etc., siguen estando de actualidad y sin duda, estan frenando la vuelta del sector a un contexto de mercado mas favorable para
muchos clientes.

ﬂ:{'-: s % Inflacion & Cadena de Suministro
=

nanas AW

Recomendaciones

== AN “E:'. 3 Las tensiones en las cadenas de suministro mundial, el componente geopolitico que profundiza la crisis alimentaria y energética,
AN E;‘. -;{E' ‘;_...‘ 3 y unos bancos centrales que endurecen sus politicas monetarias para intentar frenar la escalada de la inflacién son, entre
3 3;&}:‘.‘ e ‘.. / otros factores, Iog ,responsables de que .Ia economia global ggntinue sufriendo un deterioro destacable en un entorno orientado
3 'a";-‘v:_. “‘_-"‘ 3 ;‘ hacia la estanflacioén y donde las posibilidades de una recesion van en aumento.
__:] b b Y
I/ j’ ';a ;',: !:\. ) ‘/ La inflacién esta impactando tanto en los costes de los siniestros como en los gastos de personal, generales y de estructura. Las
«g ;:: = ) '. 1 lineas més afectadas son las que tienen una alta proporcién de negocios de larga duracion, en los que una inflacion de los
=l :;;- =‘_‘ : \: u siniestros superior a la prevista puede dar lugar a deficiencias significativas en las reservas. Ademas, una inflacion elevada
- ‘EP'»: L& : ‘:‘\“\ continuada puede provocar una presion sobre los méargenes de los negocios a corto plazo en los mercados en los que la fuerte
! ;a,; El: |\=\\|“\ competencia o la presién social limiten la capacidad de las aseguradoras para aumentar los precios.
Sm wh
i =, :\\‘ “-,‘ \‘|“ Con los altos indices de inflacion actuales tras meses de aumentos continuados y con pocas perspectivas de una mejoria de la
n oW ‘\‘ \ situacion a corto plazo, para las proximas renovaciones sera necesario presentar una revision de los valores de los activos
/N mn oo \“\‘ declarados y de los limites asegurados, para evitar enfrentarnos a medidas mas drasticas que la mayoria de aseguradores estan
M il om R dispuestos a poner en marcha si no se lleva a cabo el ejercicio de manera proactiva por parte de los clientes.
— Realidades del Situacion por Lineas Tendencias y Conclusiones y
— Mercado Asegurador de Negocio Predicciones
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Realidades del Mercado Asegurador

Situacion macroeconémica

Segun la Gltima actualizacién de EIOPA, los riesgos macroeconémicos y de mercado siguen siendo la
mayor fuente de preocupacion del sector asegurador en medio de una nueva disminucion de las
expectativas de crecimiento del PIB mundial y de las elevadas previsiones de inflacion para las principales
zonas geogréficas, y al mismo tiempo que la volatilidad de los mercados de renta fija y variable sigue
superando la media del afio pasado.

Los riesgos de crédito siguen siendo relativamente moderados y los riesgos de rentabilidad y solvencia se
mantienen en un nivel constante, aunque el rendimiento de las aseguradoras disminuy6 en el segundo
trimestre de 2022. Ademas, debido a la actual subida de los tipos de interés, varios grupos aseguradores
registraron pérdidas en el mercado de derivados, ya que suele ser habitual que tomen estas posiciones
para cubrirse contra las bajadas de los tipos de interés.

Trend
(Past 3 months)

Outlook
(Next 12 months)

1. Macro risks & P Respecto a los riesgos cibernéticos, éstos también
2. Credit risks T Y han disminuido ligeramente. No obstante,
5 Tharicdbfieiie aidion P los problem._as de ciber§ggurifjaq yla preoc_upaci(’)n
- = = por un conflicto geopolitico hibrido se mantienen.
4, Liquidity and funding risks medium »
5. ili d solvency di .. . L. . ..
= : El sentimiento cibernético negativo indica una mayor
R preocupacion en este tltimo trimestre del
7: Insurence fundervriung) fisks .o afio, mientras que la frecuencia de los incidentes
#i peiKetperceptions | fmedium | - cibernéticos disminuyé en comparacion con el
9. ESG related risks medium - mismo trimestre del afio pasado.
10.Digitalisation & Cyber risks - t ’

En clave nacional, el PIB creci6é un 1,5% en el segundo trimestre con un repunte de la actividad impulsado
por la fortaleza de las exportaciones de servicios turisticos. Sin embargo, tras este repunte en el segundo
trimestre, los Ultimos acontecimientos potenciados por la guerra en Ucrania han ensombrecido las
perspectivas econémicas a escala global de cara a los proximos trimestres. El aumento de la incertidumbre
geopolitica y el recrudecimiento reciente de la crisis energética en Europa, como consecuencia de las
interrupciones del suministro procedente de Rusia, estan lastrando el crecimiento econémico e
incrementando las presiones inflacionistas.

Realidades del Situacion por Lineas Tendencias y Conclusiones 'y w 4
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Situacion Actual del Mercado Asegurador

Precios

Continuara la presion sobre los precios a corto y medio plazo, aunque las subidas son cada vez mas
moderadas. Ya vemos algunas renovaciones planas y ligeros descuentos en algunas lineas de seguros
como D&O y Medioambiente.

El reciente cambio en la disponibilidad de la capacidad esta provocando una desaceleracion del
aumento de las tasas principalmente en los riesgos que han alcanzado ya su precio técnico y que
presentan un buen historial de pérdidas.

Se mantiene la disciplina en la suscripcién, aunque los planes de revision y saneamiento de las
carteras se han cumplido practicamente en su totalidad.

Las cuentas con un mal historial de pérdidas o que no hayan alcanzado todavia el precio técnico objetivo
seguiran experimentando las correcciones mas importantes.

Capacidad

Las ultimas renovaciones ponen de manifiesto la entrada y despliegue de nueva capacidad en el mercado.
Esta capacidad, sin embargo, no esta exenta de costes y de una suscripcidon muy técnica.

Se siguen refiriendo cada vez mas riesgos a las matrices centrales.

Algunas LoBs y ciertas industrias siguen teniendo serios problemas de capacidad, tanto a nivel local como
en los mercados internacionales.

Dificultades en la colocacion de riesgos que demandan capacidades por encima de 200 millones de
euros.

Nueva Capacidad + Disciplina en Suscripcion + Foco en la Rentabilidad + Planes de Crecimiento = Estabilidad + Mercados de dos niveles

Coberturas

Las aseguradoras siguen restringiendo coberturas y afiadiendo nuevas exclusiones de forma general a
todas las pdlizas (enfermedades contagiosas, ciber). Se han incorporado exclusiones de guerra y sanciones
en relacion al conflicto Rusia-Ucrania.

Los suscriptores continGan revisando minuciosamente todos los riesgos, limitando y restringiendo cada vez
mas el nivel de cobertura de las pdlizas de seguro.

La calidad del riesgo, Risk Quality, sigue siendo el principal factor para encontrar alternativas y conseguir
ofertas mas competitivas.

Ciertos clientes se siguen viendo obligados a incrementar la retenciéon y acometer mejoras importantes en
sus instalaciones y sistemas de prevencion de riesgos para poder conseguir opciones de aseguramiento.

Realidades del Situacion por Lineas Tendencias y
Mercado Asegurador de Negocio Predicciones

Problematica

Conclusiones y
Recomendaciones

La inestabilidad macroeconémica hace que las ofertas de cotizacion tengan una validez temporal cada vez
mas reducida.

Se mantiene la revision de los condicionados para limitar exposiciones al maximo, especialmente para los
riesgos “malos” y las actividades denominadas “industrias agravadas”.

Los riesgos con poca o nula inversién en proteccion y mejora no estan superando los filtros de ingenieria
para poder ser cotizados por los equipos de suscripcion.

Falta de recursos en los equipos de suscripcion que son cada vez mas selectivos con los riesgos que van a
estudiar y cotizar.



Situacion por Lineas de Negocio
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Dafnos Materiales

Noviembre 2022

Precios, Coberturas y Capacidad

= El nivel de aumento de las tasas se ha desacelerado en aquellos riesgos en los que se mantiene una .
gerencia de riesgo de proteccion y prevencion de los mismos, adecuandose a las exigencias técnicas
exigidas por los mercados aseguradores.

= Los incrementos medios en riesgos con baja siniestralidad y actividades no consideradas agravadas
(incluyendo en estas las pertenecientes a sectores que hayan sufrido siniestros de impacto .
relevantes) muestran un aumento en tasa entre el 5-10%.

= Es muy importante destacar que las compafiias de seguros centran toda la suscripcién en la gerencia .
de riesgos, plan de inversion en los riesgos en proteccion y seguridad, con involucracion directa y
decision en la toma de decisiones de suscripcion por parte de los equipos de ingenieria de las
compainias.

= La complejidad para encontrar capacidad para riesgos agravados cada vez es mayor por lo que la
importancia de una gerencia de riesgos adecuada es aliin mas importante en este tipo de actividades.

= Lainflacion es una parte critica en las negociaciones y renovaciones, siendo clave en el contexto
actual la actualizacion correcta de las sumas aseguradas por parte del cliente para tratar de
mantener la derogacion de la regla proporcional sobre los capitales asegurados. En general los
mercados tienen instrucciones de eliminar dicha derogacion.

= Larentabilidad técnica continda siendo un desafio a pesar de los 3 afios de aumentos de las tasas.

= Las renovaciones de reaseguros son mucho mas desafiantes que en afios anteriores,
particularmente las compras ILS (Insurance Linked Securities).

Las pérdidas aseguradas del huracan IAN podrian llegar a suponer una de las catastrofes naturales mas
grandes de la historia, por lo que seguro, veremos el impacto de IAN en las renovaciones de final de
afio, tanto en el precio como en la capacidad de cobertura NAT CAT.

Realidades del Situacion por Lineas Tendencias y Conclusiones y

El nimero limitado de nuevos participantes en el mercado con capacidad de liderazgo conlleva una
dificultada adicional para crear competencia real. Sin embargo, sera importante tener en cuenta a los
nuevos mercados que inician actividad de directo, de momento como seguidores, para tratar de
acceder a mayor capacidad para cerrar colocaciones.

Se mantiene la disciplina de mercado para excluir las coberturas de ciberseguridad, enfermedades
transmisibles y Bl (Business Interruption) sin dafio previos.

La capacidad para nuevos negocios es mas restringida y hemos visto una reduccion de la capacidad
en la primera y segunda capas excedentes, particularmente donde estan expuestas a catastrofes y
las aseguradoras contindan enfocandose en la calidad del riesgo y estableciendo relaciones
rentables a largo plazo.

Mercado Asegurador de Negocio Predicciones Recomendaciones W



Dafnos Materiales

Noviembre 2022

Es importante anticiparse a las renovaciones aportando al mercado asegurador un conocimiento
integral y técnico del riesgo y de su evolucion (histérica y a futuro), andlisis de la siniestralidad bajo
diferentes escenarios y soporte técnico de ingenieria. La calidad de la presentacion y la claridad de la

Reinsurers split on catastrophe exposure strategies: half
chase growth, half retract

60%
estrategia de colocacion son clave para el éxito.
40% ‘
= Los suscriptores continuardn examinando los términos y condiciones con un enfoque particular en:
20%
» Las valoraciones del coste de reposicion a huevo estan siendo objeto de un mayor escrutinio
debido a la propia inflacion de este afio, con aumentos significativos en los costes de reposicion 5 11l I I I I I I
a nuevo de los bienes siniestrados (incrementos en el material de construccion y
transporte/mano de obra....). Esto ha llevado a pérdidas de mercado significativas y los 0]
mercados buscan imponer clausulas de limitacion de valoracion o, en algunos casos, clausulas
promedio completas. 40%)

» Las presiones de la cadena de suministro global estan poniendo las exposiciones de CBI
(Contingent Business Interruption) en el centro de atencion con las aseguradoras que buscan (©0%)
limitar la cobertura o eliminarla por completo para algunas actividades o sectores expuestos
criticamente. (80%)—vamwr\ooc\o-—wmvmwr\ooo\o

2 2 2 2 2 2 E 2222232222
. . ., . 3 283 838332838 § & & & kK & & & & B

» La adecuacion de franquicias contintia siendo un foco de atencién a medida que los mercados E EEEEEEEEggEgegegegegeeees

buscan evitar la frecuencia siniestral. voeveoeuovuovewowuvgssgssssgsSs
Source: S&P Global Ratings

* Los suscriptores se estan encontrando cada vez mas limitaciones de capacidad para riesgos
“no modelizados” como inundacién, incendio forestal o granizo.

« Elimpacto del cambio climético ha afectado al sector asegurador y ha empujado a algunas Tendencias en los precios proximas renovaciones 31/12y 01/01
aseguradoras a abandonar o reducir el negocio y a otras a buscar cambios significativos en los Dafios Materiales (No Catastroficos) +10% a +30%
precios, capacidad o coberturas.

Riesgos Catastroficos +50% a +100%
— Realidades del Situacion por Lineas Tendencias y
—

Conclusiones y w
Mercado Asegurador de Negocio Predicciones Recomendaciones



ReSpO nsab i I i d ad C iVi I Umbrella and Excess Liability Renewal Statistics

oo @« Umbrella Liability Excess Liability
Noviembre 2022 160
140
. . ()]
Precios, Coberturas y Capacidad 2_9 120 The bar(s) reflect the range
. B o . @ 100 of renewal rates for the
= Los precios de Responsabilidad Civil han aumentado una media en torno al +6% en toda Europa. S % middle 50% of our accounts
Q
= Se empiezan a admitir renovaciones bajo LTA’s (Long Term Agreements) de manera muy selectiva'y E 60 - Rl
con mucha prudencia por parte del mercado. > 40 _ A PR
) . °
= Las preocupaciones por la inflacion han hecho que las aseguradoras se estén enfocando mucho en 2 - I TERL Tidom
analisis de reservas de siniestralidad para actualizar las mismas al alza, asi como en incrementos de 0
tasa superiores a la media europea en Espafia para corregir futuras reclamaciones al alza respecto al -20
histérico. Q3-18 Q4-18 Q1-19 Q2-19 Q3-19 Q4-19 Q1-20 Q2-20 Q3-20 Q4-20 Q1-21 Q2-21 Q3-21 Q4-21 Q1-22 Q2-22
S an i d b ict iroles d L irolar | idad d | d 44 40 27 114 120 342 339 515 458 379 580 171 124 115 113 438
= Se estan llevando a cabo estrictos controles de suscripcion para controlar la capacidad desplegada en
. P P . p. pieg . 07 30 27 45 230 361 917 970 1080 733 723 233 139 123 126 23
el agregado por parte de los mercados. Especial foco en coberturas mas complejas como extensiones
de RC Productos y Patrimoniales Puros. Note: Q2 2022 data includes renewal rate results up to and including 7/1/2022

= Las renovaciones afectadas debido a la elevada siniestralidad se han visto mas comprometidas,

General liability renewal statistics restringiendo capacidad e incrementando precios.

® ombercentle memNAMEsn Q2 fercentle = Las aseguradoras estan demostrando una preocupacion constante por las exposiciones en EE. UU.

» debido a la gravedad de las reclamaciones y sanciones judiciales.

A\:
10 o /o ~ e * e = Se siguen manteniendo exclusiones como, por ejemplo, riesgos cibernéticos, guerra y sanciones
Quarterly % ) 4 A\A-——A__A /x\ . . . T . S
Rate Change 8/;\./;_1/ \A & y 4 internacionales, asi como para litigios sobre el cambio climéatico.
) ° o
[ )
0 A\:/%\A/ < pey < < < o < < < < < < <
[e]
-10
Q3-17 Q417 Q1-18 Q2-18 Q3-18 Q418 Q1-19 Q2-19 0319 Q419 Q1-20 Q2-20 Q320 Q420 Q121 Q221 Q321 Q421 Q122 Q222 . . Z,t .
® 75thPercentile| 0.80 0.00 2.08 200 2.00 5.00 2.26 478 7.00 6.00 10.00 10.59 15.80 11.00 10.00 859 10.00 875 9.00 5.60 TendenCIaS &l IOS preCIOS prOXImaS rEnEECIonE: 31/12 y 01/01
== NA Mean -1.19 -273 178 -241 113 3.52 050 3.93 3.30 7.05 268 1463 1200 855 7.54 6.64 617 4.88 7.72 4.50
0, 0,
O 25thPercentile| -2.00 -5.00 0.00 -3.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.38 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.90 0.00 RC General +5Aj a +12'5Aj

RC General - Capas de exceso +10% a +30%

RC Sanitaria +10% a +15%

Realidades del Situacion por Lineas Tendencias y Conclusiones y w
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Energia

Noviembre 2022

El sector energético se enfrenta a nuevos retos tanto tecnolégicos como geopoliticos, un panorama
nuevo e incierto provocado por el conflicto entre Rusia y Ucrania, la inflacion mundial, la transicion
energética, las interrupciones de la cadena de suministro y el cambio climatico, fundamentalmente.

La mayoria de las aseguradoras involucradas en asegurar este tipo de activos han eliminado los
riesgos rusos de sus carteras, incluso han reducido o eliminado la cobertura de las centrales de
carbdn y otros riesgos que consideran que emiten niveles inaceptables de carbono. Esto, por otro
lado, ha introducido un mayor apetito por otro tipo de activos energéticos.

La transicion energética y el logro de los objetivos Net Zero para 2050 siguen siendo el desafio mas
importante al que se enfrenta este sector.

Los precios de la energia podrian tardar de tres a cinco afios en volver a caer a niveles mas bajos.

Una prevision al alza en la siniestralidad que prevé que se alcancen maximos en pérdidas que
superen a 1 millén de ddlares. Actualmente existen ya notificados una docena de siniestros
superiores a 20 millones de doélares y el coste total de los siniestros se prevé que iguale o supere los
ingresos totales por primas para los riesgos de energia en 2022.

La inflacién y los problemas existentes en las cadenas de suministro estan derivando en fuertes
exigencias de los mercados aseguradores sobre la necesidad de actualizar valores, lo que también
contribuye a la tendencia alcista de las primas.

Como resultado de lo anterior, se esperan aumentos en el coste de los seguros en este final de afio
para todos los riesgos, salvo para los aquellos histéricamente rentables (sin siniestralidad) y que
estén situados en zonas de bajo riesgo de catastrofes naturales.

Tendencias en los precios préximas renovaciones 31/12y 01/01

Grandes Utilities 0% a + 15%

Renovables +5% a + 12,5%
Downstream 0% a + 12,5%
Upstream +2,5% a + 15%

Realidades del
Mercado Asegurador

Tendencias y
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Situacion por Lineas
de Negocio

Figure 2: Imports from Russia in gross available energy, EU, 2020

La UE depende de Rusia para el 24,4 % de todas sus necesidades energéticas. La dependencia
energética de un pais especifico esta dictada por el peso de los combustibles en la combinacion
energética y el grado de dependencia de las importaciones de dichos combustibles.

La geopolitica nunca ha sido un factor tan importante para el sector eléctrico y el mercado de
seguros. Actualmente nos encontramos en medio de una verdadera crisis energética global, como
nunca antes habiamos experimentado.

En 2020, la Unién Europea importé el 57,5% de la energia que consumié como produccién propia y
los cambios de stock satisficieron sélo el 42,5% de sus necesidades. Rusia es el principal proveedor
de gas natural, petréleo y carb6n de la UE.

Figure 1: Gross available energy in the EU and its sources
(%,2020)

*Estimates for none reported data
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Los principales origenes de las importaciones de energia de la UE han cambiado en los ultimos afios,
pero Rusia ha mantenido su posicién como el principal proveedor de la UE de todos los principales
productos béasicos de energia primaria: gas natural, petréleo y carbon.

Las diferentes combinaciones energéticas y las dependencias de importacion de los paises de la UE
crean dependencias energéticas especificas de cada pais muy diferentes de Rusia.
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Construccion
Noviembre 2022

Precios

= El crecimiento de las tasas en todo el sector de la construccion ha comenzado a estabilizarse
después de un largo periodo de aumentos consecutivos, aunque debido a la inflacién podamos ver
un ligero aumento del 5% al 10%.

= Las compafiias son muy conscientes de los obstaculos y los riesgos a los que se enfrentan: la
inflacion, las rupturas de la cadena de suministro, la escasez de mano de obra y los costes de
materiales, que afectaran de manera negativa en sus proyectos.

= Todos estos factores hacen aumentar las estimaciones de pérdidas y requieren nuevos analisis de
suscripcion para valorar adecuadamente una exposicion.

= Se espera que la produccion de la construccién crezca un 3,3%, lo que representa una disminucion
con respecto a la proyeccion anterior del 4%.

Coberturas y Capacidad

= La actividad de proyectos sigue siendo alta en toda la region y estamos viendo un crecimiento

particular en la actividad en el sector de las energias renovables, que sigue siendo atractivo para los

mercados de seguros.

= Las aseguradoras continian reduciendo su capacidad en cualquier proyecto o programa y, a medida

que reducen su capacidad, aumenta la necesidad de agregar mdultiples aseguradoras nuevas a
cualquier programa dado para poder alcanzar el objetivo.

= Las extensiones siguen siendo un desafio, ya que ciertos mercados buscan corregir o administrar las

cancelaciones y las aseguradoras restantes a menudo se muestran reacias a aumentar su
participacion.

= La mayoria de las polizas de construccion tienen clausulas de escalamiento que aumentan
automaticamente el limite de cobertura, a menudo entre el 15% y el 20%, si los costes del proyecto
aumentan en una cierta cantidad.

Realidades del
Mercado Asegurador

Situacion por Lineas
de Negocio

Tendencias y
Predicciones

Recomendaciones

= La presion inflacionaria requiere una cuidadosa revision y gestion de las limitaciones de capacidad de
las aseguradoras.

= Se sigue viendo cierta diferenciacién entre los mercados locales e internacionales y podemos ver
como los mercados locales contindan brindando una mayor competencia.

= Aunque la capacidad es un problema menor de lo que ha sido anteriormente, todavia hay dificultades
para llegar a cerrar capacidad sobre todo en aquellos proyectos mas grandes.

= Destacamos un mayor apetito y capacidad para proyectos de construccion sostenible como la edlica
y la solar, lo que esté llevando a tasas mas bajas que las observadas para los proyectos
tradicionales.

Output forecasts shown for construction sector by segment

40.0%

350% M Total new build
Private housing

30.0%
Infrastructure

250% M Industrial
Commercial

200%

15.0%

100%

50% I
2021 2022 2023 2024
-50%

Source: Faithful Gould
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Construccion

Noviembre 2022

Renovaciones
Construction materials price indices, UK

= Los aumentos tanto en los precios de los materiales como en el coste de su transporte, también estan Index, 2015 =100
provocando retrasos, ya que las empresas reconfiguran la forma en que financian los programas de 180
construccion. = Aliwolk
160 Repair and maintenance
= Una preocupacion comun es que las tendencias inflacionarias actuales significan que los costes del — Other new work p
proyecto estan aumentando en una cantidad mayor que el porcentaje cubierto por la clausula de 140 e 4
margen automatico. //
= Hemos visto proyectos en los que el valor ha aumentado de manera tan significativa que han tenido 120 _//
gue traer nuevos mercados a un proyecto a mitad de camino. ,//""V"\"’A
100 /_M—-d""\r‘vfﬁ
= Los criterios ESG contintia subiendo el listén en las prioridades de los suscriptores para evaluar y P _pay
alienta a las aseguradoras a resaltar claramente como estan abordando y reduciendo sus impactos. ol o
Si una empresa no cumple con las medidas ESG ofrecerdn menos capacidad que aquellas que si
que cumplen. -
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
= El coste medio de los siniestros de construccion en 2022 ha aumentado alrededor del 20% con
~ Source: Department for Business, Energy, and Industrial Strategy
respecto al afio pasado.
= |Los suscriptores del sector de construccion examinaran las finanzas de una empresa mas de cerca a El grafico muestra claramente el aumento de los costes de los materiales en el Reino Unido desde 2008.

medida que empeore el panorama econémico.

= Podria haber un cambio hacia el desarrollo de mas proyectos nacionales de infraestructura para Tendencias en los precios préximas renovaciones 31/12 y 01/01
impulsar las economias, aunque ciertas proyecciones destacan una menor produccion en la industria N o
Responsabilidad Civil General 0% a +10%
en general.
Responsabilidad Civil Profesional +5% a +15%

= Se ha producido una reduccién reciente del apetito para cubrir ciertos riesgos en propiedades
residenciales y comerciales, incluida la seguridad contra incendios, el revestimiento y las fugas de Excesos +5% a + 10%

agua, debido a la creciente frecuencia de siniestros relacionados con estos problemas. Todo Riesgo Construccion 0% a +10%

Decenal 0% a 10%
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Directors & Officers (D&O)

Noviembre 2022

Precios y coberturas

* Durante este primer semestre del afio, no s6lo se han estabilizado las primas de D&O, sino que se = De cara a los proximos afios, se prevé un repunte de las reclamaciones por cuestiones relacionadas
empiezan a ver reducciones, tanto para el nuevo negocio como para las renovaciones. con el ESG (medioambientales, sociales y de gobernanza), asi como el continuo impacto de las

. . . . ~ ciberamenazas para las empresas.
= En paralelo, se estan levantando restricciones de coberturas, eliminando exclusiones de nuevo cufio

introducidas tras la pandemia y se estan produciendo aumentos de coberturas y sublimites. = Ademas, el debilitamiento se ha producido en medio de un entorno macroeconémico incierto, ya que
la creciente inflacién, el aumento de los tipos de interés y los atascos de la cadena de suministro
pintan un panorama sombrio para las empresas, ya que podrian causar un aumento en las
reclamaciones de D&O.

= Esta tendencia esta motivada por un aumento del apetito de las aseguradoras y de la capacidad
disponible aportando “fresh limits”.

= El debilitamiento de las tasas ha sido mas moderado en el negocio primario, mientras que las capas

. . : = El mercado asegurador se lamenta de que las primas comiencen a reducirse volviendo,
de exceso se han enfrentado a caidas mas pronunciadas.

posiblemente, al nivel técnico-comercial en el que deben estar. Ahora se ve en peligro la cartera, la
dificultad de alcanzar las cifras de presupuestos que las aseguradoras impusieron a principios de afio

= Se prevé que las aseguradoras consideraran las colocaciones a buen precio como nuevas ) ’
y el riesgo de cambio de asegurador.

oportunidades de negocio, lo que creara una oportunidad para que los clientes reevallen las

estructuras y limites de sus programas y eliminen del mercado toda capacidad a precios excesivos. . . . - . L .
= Los riesgos en otras areas, como las amenazas cibernéticas, el riesgo climético y las criptomonedas,

Primary price changes Q1 2012-Q2 2022 también pueden contribuir a futuras pérdidas de D&O,
Same limit and deductible

Quarterly index of D&O pricing
2002 through Q2 2022
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Directors & Officers (D&O)

Noviembre 2022

Capacidad y criterios de suscripcion

Sabemos que a corto plazo la inflaciéon no afectara a la rentabilidad de los seguros de D&O, pero si lo
hara si sigue la tendencia ascendente durante afios. Se notara un incremento en el coste de la
siniestralidad derivado, entre otros, del aumento de los gastos de defensa.

ESG sigue siendo un tema candente ya que la creciente presion sobre las empresas para que
proporcionen divulgaciones ESG amenaza con crear una nueva fuente de siniestralidad en el mercado
de D&O. Los suscriptores estan examinando coémo las empresas interactdan tanto con los inversores
como con los empleados, incluida la forma en que los miembros del personal reaccionan a las
posiciones de su empresa sobre cuestiones de politica polémicas.

Las aseguradoras de D&O han destacado que los indices de siniestralidad de las compafiias han
seguido mejorando, dejando atras los efectos que la pandemia tuvo en el sector y las tendencias
adversas de pérdidas que llevaron al endurecimiento del sector en 2020.

Es probable que el mejor negocio reciba cotizaciones "rapidas y agresivas", mientras que las cuentas
menos favorables seran objeto de revisiones “cuidadosas y mas cautelosas".

Pronosticamos que las tasas de D&O para 2023 continuaran disminuyendo y que muchas compafiias
veran grandes mejoras en sus términos de renovacion.

Sin embargo, a pesar de este optimismo, se insta a la cautela ya que el mercado sigue siendo fragil
debido a la experiencia previa en siniestros adversos y la acumulacion de litigios abiertos de acciones
colectivas.

Realidades del
Mercado Asegurador

Situacion por Lineas
de Negocio
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Predicciones

Conclusiones y
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D&O renewal results: 69% of clients
see premium decrease in H1 2022

120%
M Increase Flat Decrease
100%
12%
80% 18%
69%
60%
40%
20% 15%
0%
H1 2022 H2 2021

Source: Woodruff Sawyer

Tendencias en los precios préximas renovaciones 31/12 y 01/01

D&O - Empresas Cotizadas: Primario 0% a +20%
D&O - Empresas Cotizadas: Exceso -5% a +10%

D&O — ONGs: Global +5% a +20%

Side A/ DIC Caso a caso, impacto en prima generalmente bajo

Riesgos complejos: SPACSs, exposicion

USA. IPOS Caso a caso, impacto en prima generalmente alto

wtw
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Directors & Officers (D&O)

Noviembre 2022

= La Oferta Plblica de Venta (OPV, IPO en inglés) y SPACs* y los Problemas de liquidez siguen siendo
riesgos que suponen un desafio para el mercado mundial de D&O.

= |PO, SPAC:

* Ladisminucion de las IPO y SPAC en el primer semestre del afio, ha obligado tanto a las
aseguradoras existentes como a los nuevos participantes a competir casi exclusivamente en
el negocio de renovacion.

» Se espera un debilitamiento de las tasas mas agresivo para los programas de D&O de las
empresas publicas hasta el primer trimestre de 2023, ya que la competencia excesiva y la
desaceleracion del negocio de IPO y SPAC contindan empujando las tasas a territorio
negativo.

* Assuvez, el coste de los litigios relacionados con las OPI y el coste del seguro de D&O para
las IPO ha disminuido, aunque las empresas privadas que buscan salir a bolsa ain podrian
pagar mas que sus contrapartes que cotizan en bolsa.

+ Las fuentes coinciden en que la dindmica de precios ha sido impulsada predominantemente
por la excesiva nueva competencia en el espacio, la falta de IPO y negocios SPAC y los
fuertes resultados de suscripcion en un mercado endurecido en los Gltimos dos afios.

+ Sin embargo, la agitacién del mercado bursatil mundial ha llevado a una implosién en la
actividad de IPO y SPAC este afio, eliminando la principal cartera de nuevos negocios para
las aseguradoras de D&O.

= En cuanto a las Securities Class Actions (SCA): se prevé un mayor volumen de demandas con
respecto a las actividades menos transparentes de las SPAC.

*SPAC: Special Purpose Acquisition Company, o Empresa de Adquisicién con Fines Especiales): Estas
empresas salen a bolsa con la promesa de adquirir una futura empresa por medio de una fusion o
adquisicion. Una SPAC se forma para recaudar dinero a través de una OPV para comprar otra
compaiiia.
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US IPOs collapse in first half
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Responsabilidad Civil Profesional

Noviembre 2022

Precios y Coberturas

En la primera mitad de 2022 los aumentos de tasas comenzaron a desacelerarse.

Durante los dltimos cuatro afos, se han producido algunos aumentos muy sustanciales de las tasas
para la Pl de construccién.

En términos generales, no hubo sefiales de que las aseguradoras buscaran expandir la cobertura de
polizas en la primera mitad del afio y no esperamos que esta posicion cambie en el futuro a corto plazo.

Durante la primera mitad del afio, las aseguradoras de Pl continuaron incluyendo suplementos que
aclaran la intencion de no facilitar cobertura a los riesgos cibernéticos mediante clausulas "cibernéticas
silenciosas”.

Los riesgos estan siendo revisados y calificados individualmente y las aseguradoras han estado mas
abiertas a las discusiones sobre la contencion de los aumentos de primas. En términos generales,
durante este periodo hemos visto aumentos promedio de tasas de entre 5% y 10%.

Tras las acciones para corregir las tarifas y coberturas, un pequefio nimero de aseguradoras han
mostrado un mayor interés en suscribir el sector. Si bien, el enfoque sigue siendo conservador, el
primer semestre del afio ha visto un aumento positivo en el nimero de consultas de las aseguradoras
para ver riesgos de buen rendimiento.

Existen nuevas capacidades en las capas de exceso que estan facilitando la contencion de precios en
programas con limites de indemnizacién altos.

Existe una especial preocupacion en el sector asegurador por las consecuencias siniestrales en Pl que
se deriven de agentes que intervienen en los procedimientos concursales y de liquidacion de empresas.

Tendencias en los precios préximas renovaciones 31/12 'y 01/01

RC Profesional general +5% a +15%
Asesorias juridicas +10% a +25%
Consultoras +5% a +10%
Servicios contables +10% a +20%

Professional Liability)

Capacidad

= No hemos visto ningiin cambio sustancial en el enfoque de capacidad de las aseguradoras durante la
primera mitad de 2022.

= El apetito de suscripcion esta comenzando a regresar y, aunque el enfoque para el primer semestre
fue cauteloso, hubo sefales de que las aseguradoras tienen nuevos presupuestos comerciales que
cumplir y que estan buscando hacer crecer sus carteras para hegocios que se encuentren bien
administrados.

= No anticipamos un cambio significativo de posicion para la segunda mitad del afio y el enfoque de las
aseguradoras seguira siendo prudente, especialmente en capas primarias.

Reclamaciones

= Como resultado de la pandemia, se han producido grandes retrasos en los proyectos durante el 2020
y 2021 que han supuesto considerables costes adicionales para este afio 2022. Sin embargo, esto no
ha creado un aumento significativo en las reclamaciones o notificaciones de PI.

= Las disputas por demora han aumentado y las reclamaciones por negligencia como resultado de una
supervision inadecuada e inspecciones remotas experimentaron un modesto aumento en la primera
mitad de 2022 y es probable que este tipo de reclamaciones continlen hasta finales de 2022 a
medida que se materialicen los errores.

= De cara al futuro, es probable que la guerra en Ucrania tenga consecuencias y es probable que la
nueva legislacion, y la revision y regulacion de la industria de la construccién en general, creen una
presion adicional sobre las reclamaciones, al igual que:

= Escasez de materias primas
= Aumento de los retrasos en los proyectos
= Objetivos ambiciosos en materia de cambio climatico

= Seguridad cibernética

Realidades del Situacion por Lineas Tendencias y Conclusiones y W 16
Mercado Asegurador de Negocio Predicciones Recomendaciones



Ciberriesgos
Noviembre 2022

Precios y Coberturas Capacidad

Durante el tercer trimestre, el mercado de seguros de ciberriesgos ha visto una continuacion de las
tendencias positivas que surgieron en el segundo trimestre, con una transicion continua hacia
condiciones de mercado mas estables.

En contraste con las condiciones de mercado mas duras que vimos a principios de afio, las
empresas que renuevan sus programas en el tercer trimestre obtienen resultados mas positivos.

Todavia estamos viendo aumentos de primas, pero éstas estan comenzando a estabilizarse incluso
en algunos casos hemos visto aumentos de un digito o renovaciones como a vencimiento.

Los cambios positivos en las condiciones del mercado se deben en gran medida a que las
aseguradoras han mejorado el perfil de sus carteras, cuentan con una mejor posicion de siniestros y
una mayor competencia.

Es importante tener en cuenta que cuando los controles de riesgo de una empresa todavia no se
perciben como adecuados o donde ha habido casos de siniestralidad, el interés de las aseguradoras
sigue siendo limitado y con la expectativa de nuevos aumentos de primas.

Las aseguradoras siguen enfocadas en los problemas de riesgo sistémico y hemos comenzado a ver
diferentes enfoques que surgen a medida que buscan abordar este problema, como la introduccion
de un sublimite de eventos cibernéticos catastréficos.

Las aseguradoras contintan utilizando coaseguros y/o sublimites para ransomware cuando no estan
satisfechos con los controles de seguridad del cliente o porque no cumplan con los estandares
minimos propios de las aseguradoras.

Sin embargo, estamos viendo una mayor flexibilidad por parte de las aseguradoras y, en algunos
casos, se ha podido eliminar las restricciones de ransomware siempre que los controles clave
y relevantes hayan mejorado.
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Durante el tercer trimestre se produjeron aumentos de capacidad tanto en capas primarias como en
exceso debido a la entrada de nuevos competidores.

Esto ha permitido a los asegurados existentes comprar mas limite, en algunos casos restaurando
limites que se redujeron en 2021 debido a la falta de capacidad disponible o restricciones de costes.

Estimamos que la nueva capacidad total que ingresa al mercado este afio es de $ 20-35 millones
predominantemente sobre la base de una capa exceso.

Si bien las empresas aun deben mostrar un alto nivel de controles de riesgo en areas clave, las
aseguradoras estan demostrando cada vez mas flexibilidad donde los clientes pueden brindar el
contexto necesario para explicar aquellos puntos que carecen de los controles necesarios.

La estrategia de colocacion y el uso de una mayor competencia en el mercado son clave para lograr
una mayor eficiencia.

je* Capital + T%
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Culture Assessment
/" Ransomware Risk  Security
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Ciberriesgos

Noviembre 2022

Siniestralidad

= Los ataques cibernéticos y la pérdida de datos siguen siendo los dos principales riesgos y han llegado
a alcanzar un méximo histérico con crecimiento del 8% desde el primer trimestre de 2022.

= Las preocupaciones en torno a la extorsion cibernética sin duda estan impulsadas por el aumento de
los ataques de ransomware en los Ultimos 24 meses, la mayoria de los cuales han incluido la
demanda de un pago de rescate.

= Las principales consecuencias de un atague cibernético son econémicas y de reputacién ya que mas
del 43% de las empresas atacadas sufre una paralizacion de la actividad.

= Con una tendencia creciente de incidentes de ransomware que involucran la filtracién de datos, mas
siniestros tendran que hacer frente a la responsabilidad y/o las exposiciones regulatorias meses o
afios después del incidente inicial (siniestros de cola larga).

= EI86% de los casos de ransomware implican una amenaza de filtracion de datos robados y el 90% de
la pérdida por rasomware cae dentro de la cobertura proporcionada por las poélizas cibernéticas, pero
hay un 41% de esta pérdida que el asegurado asume porque esta por encima de su limite de
indemnizacion.

Ransomware Attack Vectors Ransom Payments By Quarter
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= La mayoria ataques de Ransomware se producen a empresas que son econdomicamente favorables,
independientemente de la industria o sector al que pertenezcan:

Industries Impacted by Ransomware Q2 2022

Utilities

2.5% .

Technology Hardwar... ——

6.9%

Software Services

9.4% 3.1%
Financial Services

Automobile

Real Estate
2.5%
Public Sector Insurance
14.4% 1.9%
Materials
8.1%
Media

1.3%

Professional Services
21.9%

© COVEWARE

Tendencias en los precios proximas renovaciones 31/12y 01/01

+20% a +50%
Cyber - Con siniestros +150%

Cyber — Sin siniestros
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Crime

Noviembre 2022

Types of commercial crime losses
Precios, Coberturas y Capacidad

= La mayoria de poélizas de Cyber han eliminado las coberturas vinculadas a Crime y a fraude por
ingenieria social, ya que se considera mas adecuado que queden amparadas bajo las pdlizas de 300
Crime.

= El fraude por ingenieria social sigue siendo el origen de la mayoria de siniestros notificados. Con la
finalidad de ajustar los ratios de pérdida y rentabilizar el ramo, muchos aseguradores aplican sublimite
a dicha cobertura y prefieren limitar la capacidad primaria a EUR 10 millones.

= En algunos casos existen excesos exclusivos para la cobertura de ingenieria social respaldado por
algunas aseguradoras.

= Es muy importante que se realicen controles para reducir la exposicion a ingenieria social;
especificamente, los requisitos de devolucion de llamada (call back). La cobertura de ingenieria social
sigue siendo en gran medida sublimitada.

MNumber of claims —

= Algunas aseguradoras de ciberriesgos han agregado exclusiones por robo de fondos o activos digitales
para redirigir estas pérdidas a un programa de crime y aclarar que no hay intencion de cubrir el valor
monetario de los activos digitales, criptomoneda.

= Los suscriptores siguen exigiendo el cumplimiento de ciertos controles y procedimientos como es la
verificacion de llamadas sospechosas, doble firma para la autorizacién de pagos, la reconfirmacion de
cambios de cuentas bancarias, etc. 5 51,500,000

Average size of loss

Tendencias en los precios proximas renovaciones 31/12'y 01/01 1. Systems security (external) « 2. Social engineering (extemnal)

# 3_Forgery (external) 4. Fraud (extermnal)
Crime 0% a +5% 5. Robbery (external) 6. Theft (external)
e 7_Bribery f kickbacks = 8. Forgery (intemal)
9. Fraud (internal) # 10. Misappropriation { embezzlement
11. Theft (intermal) 12. Social engineering (intemal)
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Instituciones Financieras (Financial Institutions)

Noviembre 2022

Precios, Coberturas y Capacidad

Tal y como anunciamos en nuestra edicién anterior, las renovaciones de finales de este afio apuntan a
aumentos de dos digitos bajos, por término medio, con resultados ligeramente mejores para el aumento
de las retenciones.

Los nuevos participantes en el mercado, la afluencia de capital, las expansiones del mercado y las
medidas correctivas de la cartera en los ramos de lineas financieras han dado lugar a una
desaceleracion de las subidas de tasas, que se espera que continle hasta mediados del 2023.

Estos nuevos participantes suelen ademas utilizar el exceso de capacidad, lo que contribuye a completar
y sustituir dicha capacidad y a aumentar asi la presion competitiva.

El mercado de D&O de las instituciones financieras sigue viendo ligeros incrementos en las tasas. Estas
tendencias a la baja de las tasas de D&O privadas son ligeramente mas favorables para los
compradores, pero el enfoque en las retenciones continta.

Las coberturas de lineas financieras, con la excepcion de la responsabilidad fiduciaria y la cibernética,
han experimentado una moderacion tanto en los aumentos de tasas como de retenciones.

Las instituciones financieras privadas se han librado, en gran medida, del retroceso en la cobertura de
entidades que se ha producido en el espacio comercial, pero los suscriptores estan afiadiendo
exclusiones de E&O, si es que no existen actualmente.

Las aseguradoras siguen centrandose en la agregacion entre coberturas, entidades afines y geografia,
pero ahora se sienten en general mas comodas con la capacidad y los puntos de fijacién, gracias a las
medidas adoptadas durante el Gltimo afio y medio para reducir la capacidad.

Las instituciones financieras estan explorando el uso, o la ampliacién del uso de cautivas, estructuras de
programas alternativos, autoseguro y andlisis de carteras de financiacion de riesgos para gestionar mejor
la volatilidad de los programas.

Algunas aseguradoras estan eliminando las opciones de ERP predeterminadas cuando la ley lo permite.
Se pueden desplegar estrategias para abordar esta tendencia, y no todas las aseguradoras estan
adoptando este enfoque.
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= Las coberturas de exclusiones cibernéticas y de privacidad siguen aplicandose a las lineas no

cibernéticas (por ejemplo, E&O, EPL) en un esfuerzo por eliminar la ambigliedad y aclarar la cobertura.

= Tras las importantes medidas correctoras de cartera adoptadas por las aseguradoras durante todo

el 2021 y primer semestre del 2022 y el aumento de la competencia en el mercado, las aseguradoras
han cambiado su enfoque para incluir nuevos objetivos de negocio, pero con un enfoque medido.

= El movimiento sustancial de talento en la comunidad de suscriptores ha desencadenado una revisién de

la cartera en algunas aseguradoras. En algunos casos, el apetito se ha vuelto mas conservador y en
otros mas expansivo.

= 2022 ha sido ya un afio activo para la actividad de fusiones y adquisiciones entre las instituciones

financieras después de una pausa pandémica, y la cartera de operaciones sigue siendo fuerte. Los
suscriptores se centran en las actividades de adquisicién y desinversiony en cdmo esto cambia el perfil
de riesgo de los asegurados.

Tendencias en los precios proximas renovaciones 31/12y 01/01

D&O - Instituciones Financieras Cotizadas Grandes Cuentas: +5% a +15%

Grandes Cuentas: +5% a +15%
Grandes Cuentas: +10% a +15%
Mercado Medio: +5% a +10%
Grandes Cuentas: +10% a +20%
Mercado Medio: +5% a +25%
Compafiias Vida: +5% a +20%
Compafiias No Vida: +10% a +30%
Sin siniestralidad +5% a +20%

Con siniestralidad >25%

D&O - Instituciones Financieras No Cotizadas

D&O - Asset managers
Bankers Professional Liability (BPL)
Insurance Company Professional Liability (ICPL)

Banker’s Blanket Bond (BBB)
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Coberturas y Capacidad Siniestros

= Las aseguradoras han vuelto a ser rentables tras revisar con éxito su estrategia, apetitos de riesgo y = Los siniestros del sector maritimo y de transportes han experimentado resultados dispares a lo largo del
directrices de suscripcion. primer semestre del afio.

= Se siguen percibiendo reducciones de la capacidad en cascos, pero en cargo se ve nueva capacidad = Elfuturo de la tramitacion de siniestros en el ambito maritimo y de transportes es trabajar desde la
disponible. perspectiva de la gestion integral del mismo.

= Hay areas que siguen siendo muy complicadas: sector farmacéutico, alimentos/bebidas, automdviles y = No es extrafio que un Unico siniestro pueda ocasionar dafios a un gran nimero de contenedores, con
existencias de minoristas. Pero hay un gran interés por el sector de la energia debido a los incrementos dafios valorados en cientos de millones de ddlares. Estos accidentes muestran que siempre sera
de precio y facturaciones asociadas. necesaria la existencia de peritos especializados en siniestros grandes y complejos.

La mayoria de los mercados han adoptado exclusiones de ciberriesgos en las pdlizas de marine. = Las restricciones de desplazamiento y las medidas de confinamiento en muchos paises han hecho

aumentar la demanda de la red pericial entre los clientes.

= Actualmente el principal factores a la hora de subscribir es evitar la exposicion en paises sancionados o
excluidos por guerra. La guerra en Ucrania es el perfecto ejemplo de ello, dando lugar a cambios
importante en la listas de paises en guerray sancionados.

= El cumplimiento de las sanciones internacionales se ha notado mucho en el &rea de marine creando
importantes problemas legales y de gestion de los bienes incautados.

= El mercado continda sin emitir pélizas locales en Rusia o Bielorrusia, cerrando absolutamente la
posibilidad a dar cobertura en esos paises a las filiales de empresas en los mismos, incluso a viajes
puntuales a esos lugares.

= Elimpacto de la pandemia ha dejado de notarse en Occidente, si bien la ola en Shanghai ha generado
una nueva ruptura de la cadena de distribucion, generando atascos en dicho puertos que extienden los
retrasos a todo el mundo.
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Cascos / P&l / RC Maritima

= Para los seguros de cascos y construccion naval, la primera mitad del afio a nivel internacional ha sido
de continuidad en el mercado duro de los dos Gltimos afios, capacidades limitadas y precios al alza, si
bien hay jugadores de oportunidad que intentan hacerse un hueco en el mercado.

= A nivel nacional, esta tendencia se amplifica por las peculiaridades de nuestro mercado.

= Restricciones de capacidad: Solo tenemos tres operadores reales nacionales: Mapfre, Generali y
RSA. AXA'y Plus Ultra se fueron y el ultimo abandono de Allianz ha supuesto un shock notable en el
mercado. Parte de esa capacidad ha sido suplida por el papel de las mutuas (Mutuapesca, Murimar y
SMV) apoyadas en el reaseguro nacional, si bien sus capacidades son limitadas.

= Capacidad internacional: Nuevos operadores internacionales como Navium y Fidelity se han
interesado por nuestro mercado ganando importantes cuentas en condiciones bastante agresivas.

= Lalinea general sigue siendo de endurecimiento de primas y deducibles, reevaluacion interna de los
negocios, buscando reducir la exposicion a alta siniestralidad.

= El mercado de P&l se ha caracterizado por renovaciones al alza con una media del 10% y 12,5% para
cuentas sin siniestralidad y mas altas para cuentas con récord negativo e incremento de deducibles
generales. El mercado sigue estable repartido en un 85% para los Clubes del IGA y un 15% para el
merado de prima Fija. Como siempre en Fletadores es donde hay nuevos operadores saliendo al
mercado.

= La RC Maritima esté en linea con el sector, con incrementos de primas y deducibles. Aqui el peso de
Generali es, en el mercado nacional, aln mas acusado y por eso la reduccién de capacidad se ha notado
menos por ese motivo.

= En general la siniestralidad global del sector sigue siendo importante, lo que apunta a una continuidad del
mercado duro.

= Los principales problemas a la navegacion son la disrupcién de tréfico debido a los cuellos en la
distribucion centrado en la congestionen los puertos (Shanghai/ San Francisco) y la guerra en Ucrania,
gue ha determinado que el Mar Negro y Mar de Azov sean areas restringidas para las coberturas de
Guerray P&l.

Cargo

En Cargo, las expectativas han sido que los incrementos generalizados han disminuido, y muchas
grandes cuentas con buen récord se han renovado en base as expiry, lo que demuestra que tanto
aseguradores como asegurados estén cansados de la incertidumbre del mercado duro.

La capacidad disponible ha mejorado con la aparicion de nuevas agencias de suscripcion que
traen nuevo capital y estan deseosos de poder entrar en nuestros mercados.

La siniestralidad es estable y depende mucho del perfil del cliente y su area de actividad, pero en
general, hay una evolucién positiva, productos de mejores controles de riesgo y consciencia del
efecto negativo de los siniestros en las primas.

En general, los suscriptores estdn aumentando sus requerimientos de informacion para llevar a
cabo tanto nuevo negocio como renovaciones.

Los incrementos de tasas varian caso a caso en funcion del historial de siniestros y las pérdidas
registradas, pero con buena siniestralidad se pueden conseguir renovaciones as expiry y ademas,
debido al notable incremento en las facturaciones de algunos sectores como el de energia, vemos
reducciones de tasas.

El mercado sigue afectado por las recientes alteraciones en la cadena de suministro, congestion de
puertos, demoras y escasez de materias primas, y en general , un incremento muy importante en los
costes relacionados con al logistica y el transporte. Ademas la guerra en Ucrania ha dado lugar a que
Rusia, Bielorrusia y Ucrania y sus mares adyacentes tengan cobertura restringida.

Tendencias en los precios préximas renovaciones 31/12 y 01/01

Cargo 0% a+10%
Cascos +10% a +15%
P&l +10% a +15%
RC Maritima +5% a +15%
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Precios, Coberturay Capacidad

= Aunque el afio comenz6 con un ligero endurecimiento en algunos sectores (principalmente Oil&Gas = El cambio climéatico conlleva una serie de riesgos que, si bien pueden parametrizarse, implica la
y Energias renovables), debido a la siniestralidad, en general, el 2022 ha sido un buen afio para la necesidad de estudios por parte de especialistas que puedan dimensionar el riesgo dentro del
colocacion de capacidad de responsabilidad medioambiental, al tratarse aiin de un mercado en mercado asegurador.

crecimiento y desarrollo y con creciente interés de los mercados para generar carteras de primas de
mayor envergadura en este ramo.

= Durante estos ultimos meses, hemos visto un aumento de las transacciones y del capital disponible,
aupado por el incremento de operaciones de compra de pasivos medioambientales en el mercado
M&A, por lo que en general, se estan haciendo renovaciones flat o incluso con bajadas de primas,
dependiendo de los sectores.

= Lacrisis energética y el incremento de tecnologia limpia han restringido la capacidad en actividades
potencialmente mas contaminantes y mas peligrosas desde el punto de vista medioambiental como
la industrial minera o de extraccion, con capacidad poco abundante debido a las politicas globales
de sectores sostenibles y verdes

= En general hay un incremento de legislacion en materia de contaminacion, suelos y residuos, por lo
gue se espera una mayor demanda de capacidad en este ramo para el afio 2023.

= La mayoria de las empresas estan expuestas a riesgos medioambientales, aunque no se
encuentren en un sector muy contaminante y en funcién del segmento de negocio, cada empresa
tendra que hacer frente a los riesgos especificos derivados del nuevo marco que establecera la ley
de cambio climatico en Espafia. Sin embargo, si existiran una serie de riesgos comunes asociados

a la huella de carbono de cada empresa, la transparencia y las inversiones sostenibles. Tendencias en los precios préximas renovaciones 31/12 'y 01/01

= La climatologia es un riesgo reciente, real y que afecta o puede afectar en mayor o menor medida a Contaminacion General -5% a +10%
distintas métricas del negocio, como resultados financieros a corto plazo, volumen de ventas, rating,
capacidad de endeudamiento, relaciones con clientes y proveedores o planes de expansion o de

reorganizacion. Responsabilidad Medioambiental y Profesional +5% a +20%

Contaminacién Localizada -5% a +15%
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= Primas: El crecimiento de las primas para las reaseguradoras se ha mantenido sélido en la mayoria de

= En el primer semestre de 2022, el sector global de reaseguros continué reportando un fuerte

crecimiento de primas y rentabilidad técnica.

Sin embargo, los ROE vy los niveles de capital se redujeron debido a una caida en el valor de
mercado de los bonos (debido al aumento de las tasas de interés y la ampliacion de los diferenciales
de crédito) y las acciones.

El factor clave de esta reduccion fueron las importantes pérdidas de inversién no realizadas, casi la
mitad de las cuales fueron atribuibles a la indemnizacion nacional.

En un contexto de encarecimiento de las tarifas por los grandes siniestros, se esperan nuevas
subidas de precios y un empeoramiento de las condiciones en el reaseguro de Dafios en las
renovaciones de los tratados a partir del 1 de enero de 2023.

El apetito de las reaseguradoras por ofrecer cobertura para el riesgo de catastrofes en seguros de
Dafios esta variando a medida que el cambio climatico hace que los siniestros relacionados con el
clima sean cada vez mas frecuentes, graves y volatiles. En este contexto, una politica de suscripcion
gue haga hincapié en la calidad es mas importante que nunca.

Es probable que la oferta siga siendo limitada, ya que muchas reaseguradoras limitan su exposiciéon a
las catastrofes en favor de los seguros de Dafios, menos volatiles.

Dada la madurez del mercado asegurador, es mayor la necesidad de ajustar precios de
seguro/reaseguro y la extensién de coberturas para alcanzar unos resultados técnicos y financieros,
que permitan garantizar en el futuro la aportacién tradicionalmente notable del sector al crecimiento y
la estabilidad de la economia nacional y mundial.

En los casos en que los riesgos han aumentado, como en el ambito cibernético o como resultado del
cambio climatico, se necesitan margenes suficientes para la suscripcion.

Las reaseguradoras europeas se han visto especialmente afectadas ya que a todos estos retos
econdémicos se suma la fuerte subida del délar frente al euro. De este modo, los pasivos en dolares
aumentan sensiblemente cuando se convierten a euros, lo que también repercute en la capacidad.
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las lineas comerciales durante todo el afio.

= Capital: El capital mundial dedicado al reaseguro disminuy6 a 647 mil millones de délares durante el
primer semestre del afio 2022, lo que representa un decrecimiento del 11% con respecto al afio
anterior. Esta reduccion se debe principalmente a las pérdidas por inversiones no realizadas.

Total industry capital decreased by 11 percent
Total reinsurance dedicated capital (USD billions)*
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El grafico muestra que el capital de las
empresas de Index representa una porcion
algo menor (81% vs 83% en 2021) del capital
total reasegurador.

Tras los aumentos entre 2019 y 2020, el
capital alternativo y otras formas de capital de
reaseguro se han mantenido practicamente
en los mismos niveles durante los ultimos dos
afios. Esto significa que las posiciones de
capital de las empresas de Index son el factor
clave para la disminucion global del capital de
reaseguro.

Aunque las pérdidas por catastrofes naturales
parecen ser la nueva norma de los ultimos
afios y los ROE han experimentado una
volatilidad significativa en los mercados de
inversioén, se espera un ROE subyacente que
mejora constantemente.

En el primer semestre de 2022, alcanzo el
7,5%, su nivel mas alto desde 2014, y ahora
finalmente comienza a acercarse al coste de
capital del sector.
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Para las renovaciones de final de afio y principios del que viene, seguimos apuntando
al mercado de dos niveles: los riesgos mejor valorados experimentaran renovaciones
menos complejas, con mas propuestas de renovacion que podran oscilar entre leves
subidas de tasas y franquicias, condiciones “as expiring” y hasta ligeros descuentos en
algunas lineas de negocio como D&O y Medioambiente y en el caso de actividades y
sectores en la parte méas preferente de los apetitos de riesgo de las aseguradoras.

Al contrario, los riesgos que reciban una peor calificacion y los que se incluyen dentro
de las industrias agravadas (Reciclaje y Manipulacion de Residuos, Alimentacion y
Bebidas, Quimicas, Mineria, industria Maderera), seguiran viendo propuestas con
condiciones mas duras y peores que sus actuales programas de seguros, y esto en el
mejor de los casos, pues muchos riesgos se enfrentaran a la total falta de soluciones y
propuestas por parte de los mercados aseguradores.

La mayoria de los mercados tradicionales ya han comunicado su vuelta al crecimiento
con planes ambiciosos para los proximos 3 afios, pero insisten en que no perderan de
vista la rentabilidad lograda tras varios afios de saneamientos de sus carteras. Sin
duda, esté vuelta al crecimiento la estan llevando a cabo con mucha cautela fruto de las
tensiones e incertidumbre global que claramente estan ralentizando el tan deseado
cambio de ciclo.

Resumen de tendencias en los precios proximas renovaciones 31/12'y 01/01:

Il DM: +10% - +100% [l D&O: -5% - +20% Fl: +5% - +30%
RC: +5% - +30% [ RC Prof.: +5% - +25% Marine: 0% - +15%
Energia: 0% - +15% Cyber: +20% - +150% Medioambiente: - 5% - +20%

B Construccién: 0% +15% B Crime: 0% - +5%

Realidades del Situacion por Lineas Tendencias y Conclusiones 'y wlM
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Precios

Se esperan subidas de las tasas mas moderadas en practicamente todas las lineas de

negocio; veremos renovaciones planas en los riesgos mas benignos y ligeros descuentos en lineas
como D&O y Medioambiente. Los incrementos mas pronunciados estaran en los sectores clasificados
como Industrias Agravadas (Alimentacién & Bebidas, Energia, Reciclaje & Residuos, Industrias
pesadas, Quimica), en riesgos con Exposicién Catastréficay en lineas de negocio como Aviacion,
Construccién y Ciberriesgos.

Suscripcién

Se mantiene una fuerte disciplina en una suscripcion, ademas, muy técnica; pero disminuye la presion
sobre la capacidad disponible. La informacién en el momento de renovar los programas de seguros sigue
siendo un elemento clave para posicionarse en el mercado en funcién de la calidad que éste perciba de
los riesgos. La gestion activa de los riesgos y cumplir con los compromisos de inversion en la mejoray
prevencién de los mismos son dos aspectos que los suscriptores analizaran en profundidad.

Coberturas y Exclusiones

Ya son habituales las exclusiones por Covid-19 y/o enfermedades infecciosas en Dafios, RC y D&O;
y también se hacen cada dia mas habituales las exclusiones relacionadas con los Ciberriesgos, el
denominado Silent Cyber, principalmente en las pélizas de RC y Dafios, y las exclusiones de
"guerra" tras el estallido del conflicto en Ucrania.
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Apetito

Las compaiiias de seguros mantienen la revision continua de sus apetitos de riesgo con el fin de
controlar y limitar al maximo las exposiciones de sus carteras. La capacidad sigue creciendo poco a
poco con la vuelta al crecimiento de las aseguradoras tradicionales y la entrada de nuevos jugadores
en el mercado asegurador, pero el despliegue de la misma sigue siendo cauteloso y selectivo.
Muchos sectores de actividad, los catalogados como “industrias agravadas” siguen estando
totalmente excluidos de los apetitos de suscripcion.

Siniestros

El afio 2021 generd mas de 100.000 millones de délares de pérdidas aseguradas por catastrofes
naturales, convirtiéndose en el cuarto afio méas costoso de la historia. En este afio, se calcula que
las pérdidas aseguradas del huracan IAN podrian llegar a suponer una de las catastrofes naturales
mas grandes de la historia. Se siguen alargando los tiempos de respuesta, se estan incrementado
los siniestros rechazados y los procesos de resolucion son cada vez mas complicados.

La incertidumbre sobre los siniestros no modelados y el aumento de la frecuencia de la gravedad
llevan a las aseguradoras a preguntarse seriamente si el riesgo climatico se entiende y se valora
adecuadamente. A ello se suman las limitaciones de la cadena de suministro, su impacto en el coste
de los bienes y servicios y la inflacion de los siniestros.



Conclusiones y recomendaciones

El mercado de dos niveles se consolida. Las subidas de las tasas en practicamente todas las lineas de negocio se prevén mas moderadas para los préximos meses,
seguiremos viendo renovaciones planas, acuerdos LTAs (Long Term Agreements) aunque selectivos y ligeros descuentos en lineas como D&O y Medioambiente. La peor
cara la seguiran sufriendo las actividades y sectores tipificados como Industrias Agravadas, reciclaje y manipulacion de residuos, industria pesada, alimentacion y bebidas
entre otras, donde sigue sin llegar nueva capacidad y las aseguradoras que se encuentran actualmente en estos riesgos siguen imponiendo condiciones cada vez mas duras

para mantener su nivel de exposicion.

Los temas en materia de ESG (Environmental, Social, Governance) siguen captando la atencion del sector asegurador. Los riesgos relacionados con el medio ambiente, la
sociedad y el gobierno corporativo (ESG) se encuentran ya en un nivel medio, con perspectivas de que aumenten en los proximos 12 meses, segun el tltimo Informe de
EIOPA. Aunque todavia es pronto para predecir como afectaran estos criterios en las politicas de suscripcién, las aseguradoras tienen estos temas encima de la mesay los
estan estudiando de manera muy activa, con lo que es de esperar que no quede mucho para conocer los primeros impactos, tanto en positivo como en negativo, en funcion
de las medidas y planes de transicion que los clientes presenten y del nivel de cumplimiento de dichos compromisos. En proyectos de energia y construccion y en seguros
de D&O ya estamos empezando a ver cémo los suscriptores estudian y vinculan estos criterios a, por ejemplo, la aportacion de mas o menos capacidad.

De cara a las inminentes renovaciones de final de afio, nos seguiremos moviendo en un contexto de mercado de dos niveles. Disminuira de manera notoria la presion

para los riesgos que obtengan una mejor calificaciéon en su Risk Quality y que sean capaces de demostrar una gerencia de riesgos activa en materia de proteccion

y prevencion de los mismos, adecuandose a las exigencias técnicas exigidas por los mercados aseguradores. Sin embargo, seguira siendo muy complejo completar
capacidad para riesgos menos atractivos y especialmente para las actividades tipificadas como agravadas. Por lo tanto, seguira siendo clave presentarse y posicionarse en
el mercado de la forma mas atractiva para conseguir mas alternativas y mejores ofertas y para ello, recordamos dos aspectos fundamentales que venimos sefialando
desde las primeras publicaciones:

» Ladiferenciacion del riesgo comienza, siempre, con una gestién activa de los riesgos, la aplicacién de las medidas de prevencién pactadas y el
cumplimiento de las inversiones comprometidas en materia de mejora y control de riesgos.

» Proporcionar datos completos, de calidad e informacién detallada sera crucial para obtener una mejor puntuacién en relacién al “Risk Quality”. La calidad
de la presentacion junto con la claridad de la estrategia de colocacion seran la clave para el éxito.

+ Eltiempo sigue jugando un papel critico para encontrar soluciones y posibles alternativas. Los mercados siguen siendo selectivos a la hora de escoger
los riesgos, y muchas aseguradoras siguen teniendo serios problemas de respuesta por falta de recursos en muchos de sus equipos de suscripcion.

Ademas de las recomendaciones anteriores, y como consecuencia de la tasa actual de inflacién y la evolucién de los precios, de cara a las proximas renovaciones sera
necesario revisar tanto los valores de los activos declarados como los limites asegurados de las pdlizas para confirmar que siguen siendo los adecuados y asegurar
el no incurrir en un infraseguro, evitando asi la posibilidad de que una aseguradora pueda plantear dudas sobre los valores de los activos declarados en caso de siniestro,
lo que podria hacer que la pdliza no respondiera o no lo hiciera completamente. También, teniendo en cuenta los problemas actuales de suministro a nivel mundial,
recomendamos que considere si su actual periodo de indemnizacidn y la cobertura por interrupcion de la actividad siguen siendo apropiados, a tenor de

la escasez de materias y algunos productos y los retrasos que puedan causar los posibles problemas de la cadena de suministro.

Realidades del Situacion por Lineas Tendencias y Conclusiones y
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WTW espera que la informacién proporcionada en esta publicacion le resulte informativa y util. La
informacion aqui contenida no pretende constituir un consejo legal u otro tipo de asesoramiento
profesional y no debe ser utilizada en lugar de la consulta con sus propios asesores legales y de
riesgos. En caso de que desee mas informacion sobre su cobertura de seguro, no dude en contactar
con su persona de contacto habitual de WTW.

Broking & Carrier Management

Sobre WTW

En WTW (NASDAQ: WTW) proporcionamos soluciones analiticas basadas en datos en las areas de personas,
riesgo y capital. Basandonos en la vision global y la experiencia local de nuestros profesionales presentes en mas
de 140 paises y mercados, te ayudamos a perfilar tu estrategia, a mejorar tu resiliencia organizacional, a motivar a
tu personal y a maximizar su rendimiento. Trabajando codo con codo juntos, descubrimos oportunidades de éxito
sostenible—y aportamos perspectivas que impulsan/y te aportamos la perspectiva que te impulsa.
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