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Fitch Asigna Calificacion de Riesgo a REHSA Compaiiia de Seguros vy

Reaseguros, S.A. (REHSA) en BB(dom)
Noviembre 11, 2011

Fitch Ratings — Santo Domingo — 12 de noviembre de 2011: Fitch ha asignado la calificacion de fortaleza financiera
de largo plazo, escala nacional en el nivel BB(dom), otorgada a REHSA.

Dicha accion de calificacion obedece al razonable desempefio operativo que la compaiia mantiene, no obstante,
dado el esquema de reaseguro proporcional que la compaiia mantiene con su principal cedente, se observa una
baja eficiencia operativa influenciada, sin embargo, gracias a la buena siniestralidad global, la compafiia logra
obtener indice combinado por debajo del 100%. Asimismo, la calificacion considera los adecuados niveles de
apalancamiento con que opera actualmente la compafiia, reflejo de la conservadora politica de distribucién de
dividendos, que histéricamente se ha mantenido.

Tal como se ha mencionado, la cartera de primas retenidas de la compafia, presenta una importante
concentracion en el ramo de Vehiculos (73% a jun.11), el cual proviene en su totalidad de su compafiia
relacionada. Sin embargo, esta cartera en los Ultimos periodos ha presentado un adecuado desempefio, y una
siniestralidad incurrida de 26% primas devengadas (jun.11). No obstante, Fitch considera que dicha dependencia
de negocios con su compaiia relacionada, se convierte actualmente en la principal limitante para la calificacion.
Asimismo, la calificacion otorgada a REHSA, incorpora la necesidad de establecer politicas claras en cuanto a
Gobierno Corporativo, dado que actualmente la compaiiia carece de éstas

Por otra parte, se considera como limitante de la calificacion, la estrecha liquidez con que opera la compaiia,
influenciada por la significativa participacion de las primas por cobrar con compaiiias cedentes (41%). Lo anterior,
se atenua al considerar la calidad de esta cartera por cobrar, (36% presenta vencimiento mayor a 120 dias),
reflejo de importantes montos que se encuentran en proceso judicial, por lo que Fitch espera que al obtener una
sentencia favorable, siempre y cuando estos recursos sean colocados dentro del portafolio liquido, se registrarian
mejores niveles de liquidez en el mediano plazo.

Al cierre de jun.11, el desempefio operativo de REHSA se vio impactado por un incremento significativo de la
siniestralidad del periodo, lo anterior, producto de una serie de reclamos de diferentes periodos para el ramo de
Responsabilidad Civil, por lo que en términos incurridos, la siniestralidad alcanza 47.8% de las primas devengadas
(vrs. 25.2% al cierre de dic. 10), nivel que Fitch considera contintia siendo adecuado y dado el perfil de la cartera
actual, es de esperar que continte asi en el mediano plazo.

Dado el esquema de reaseguro proporcional que la compafia mantiene con su principal cedente, histéricamente
se ha observado un impacto significativo en los gastos de adquisicién. Sin embargo, al cierre de jun.11, estos
gastos se han visto contraidos, por lo que el indice combinado se mantiene razonable (99.3% a jun11). Es de
esperar, que en las proximas vigencias, las condiciones favorables para la cedente vayan cambiando, lo que
influira en una mayor eficiencia operativa.

La compafiia presenta un esquema de retrocesion bastante concentrado y donde los montos definidos como
retenciones en los contratos operativos vigentes, suponen significativas pérdidas maximas probables por riesgo.
Asimismo, Fitch considera que se registra una alta exposicion patrimonial por evento (11.7% del patrimonio), la
cual se incrementa al considerar que las reservas catastroficas cubren un pequefia proporcion de dicha prioridad.

Informacion adicional disponible en 'www.fitchratings.com' y ‘www.fitchdominicana.com'.
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Criterios de Calificacion Aplicables e Informes Relacionados:
--"Metodologia de Calificacion de Compafiias de Seguros’, Marzo 31, 2011.
--'Seguros Republica Dominicana: Resultados Anuales y Perspectivas 2010’, Octubre 14, 2010.
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