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“Existen tres principios que guian nuestras acciones en PartnerRe:

Primero: ofrecemos un producto de calidad. Vendemos a nuestros
clientes la seguridad de saber que, cuando se produzca una pérdida,
PartnerRe estara alli: porque nuestra integridad financiera es y

se mantendrd incuestionable. No jugamos con el futuro de nuestros
clientes.

Segundo: proporcionaremos una apropiada devolucién del capital

de nuestros accionistas, para compensarles por el riesgo que asumimos
en su nombre. Durante los ultimos cinco afios, hemos marcado
como meta una ROE de explotacién del 13% por ciclo, y la hemos
conseguido.

Tercero: tratamos de ser una empresa bien gestionada. Para PartnerRe
eso significa que las cosas sucedan por una buena razén, que las
decisiones se tomen para el beneficio de todos los accionistas y que
las personas sean tratadas con respeto.

Estos tres principios son fundamentales a la hora de ejecutar nuestra
estrategia eficazmente y guian nuestras operaciones dentro del margen

de riesgo y las politicas de actuacién que definimos y mantenemos”.

Patrick Thiele, Presidente y Director Ejecutivo
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Precio de la accion y valor contable diluido por accion durante tres etapas (en délares EE.UU)
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Continuando con la tematica tratada
en nuestros anteriores informes
anuales [“El negocio del riesgo”
(2004) y “La practica de la gestion de
riesgos” (2005)] este afio analizamos
“El valor del riesgo”. Demostramos
como nuestro enfoque de la asuncién
y gestion del riesgo ha creado

valor, y continuara creandolo, para las
principales partes interesadas
(nuestros clientes, accionistas y
empleados).

El negocio del riesgo es, por definicién,
volatil. Por tanto, la creacién de valor por
un reasegurador no puede establecerse
mediante una sola variable ni calcularse
en un corto periodo de tiempo. En
PartnerRe, medimos nuestro valor en

el largo plazo y sin olvidar a ninguna de
las partes interesadas. Cada decisién
importante se toma en interés de nuestros
clientes, accionistas y empleados, y
siguiendo la orientacién de tres impor-
tantes elementos creadores de valor:

la entrega de un producto de calidad a
nuestros clientes, la creacién para los
accionistas de un rendimiento apropiado
por el riesgo asumido, y siendo una
compafifa bien gestionada.

Desde 2002 hemos asegurado a un
ritmo constante nuestra posicién como
compafiia reaseguradora bien diversi-
ficada. Durante este periodo, el valor que
hemos creado para nuestros clientes,
accionistas y empleados, mediante la
asuncion y la gestién de riesgos, puede
demostrarse tanto cuantitativa como
cualitativamente. Los ejemplos que
ofrecemos aqui son sélo una pequefia
muestra de las diferentes formas que un
reasegurador tiene para crear valor.

En el caso de PartnerRe, se trata de una
muestra de las acciones que acomete-
mos diariamente en toda la organizacion.

ETAPA 3:
Reasegurador multirramo consolidado
2002-2006
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“Las mejores relaciones con el cliente
son aquellas en las que hay comprensién
mutua. Somos sinceros, innovadores

y receptivos”.

Scott Moore
Presidente y Director Ejecutivo
de PartnerRe EE. UU.

«

Capacidad, estabilidad y consistencia.
Eso es lo que los clientes valoran

al final, y opino que en el mercado puede
apreciarse de manera clara que esas
cualidades nos caracterizan”.

Bruno Meyenhofer
Presidente y Director Ejecutivo
de PartnerRe Global

Un producto de calidad

El reaseguro se basa en la asuncién y
mitigacién del riesgo y en la volatilidad a
la que las compafifas aseguradoras se
enfrentan. Un reasegurador transforma

la incertidumbre que presenta el riesgo en
la certeza del pago de las reclamaciones
a un nivel de primas adecuado.

En PartnerRe sabemos que nuestras
cedentes enfocan sus necesidades

de reaseguro de manera inteligente, dando
preferencia a la calidad y al valor. Nosotros
seguimos tres principios para proporcionar
valor a nuestros clientes: les ofrecemos
niveles de capacidad consistentes, expo-
nemos clara y abiertamente cudl es nuestra
posicién en relacién a sus necesidades

y, sobre todo, mantenemos una capacidad
incuestionable para hacer frente al pago
de los siniestros.

Nuestro modelo de negocio anticipa la
posibilidad de grandes pérdidas, lo que
asegura nuestra capacidad para afrontarlas.
Garantizamos la estabilidad mediante
rigurosos procedimientos de gestién de
riesgos, disciplina de precios y estrictos
limites sobre nuestras exposiciones poten-
ciales. Ofrecemos una mayor garantia
mediante una sélida base de capital y una
prudente politica de constitucién de reser-
vas. Con el fin de asegurar que nuestras
cedentes tengan informacién suficiente
sobre la solidez y la integridad de nuestro
balance, hemos publicado nuestras esta-
disticas triangulares que reflejan el valor
de nuestras reservas y el valor descontado
de las mismas.

Las cedentes no sélo deben tener la segu-
ridad de que sus reaseguradores tendran
la capacidad de hacer frente a siniestros de
gran envergadura sino que también deben
saber que estaran alli en la siguiente reno-
vacién, ofreciendo capacidad en periodos
de mayor confusién. Hemos demostrado de
manera consecuente nuestra habilidad para
mantener o incrementar nuestra capacidad
tras grandes siniestros. En 2001, después
del 11 de septiembre, y de nuevo tras las

tormentas de 2005, PartnerRe continué
proporcionando una sustancial capacidad
donde y cuando més necesaria era.

Un sélido conocimiento de nuestros
clientes, de sus necesidades y mercados
es fundamental para asegurar un producto
de calidad. Asignamos personal especia-
lizado y recursos a nuestros intermediarios
y cedentes alli donde identificamos el mayor
impacto. Tratamos con nuestros clientes
sus necesidades para encontrar las solu-
ciones mas apropiadas, y que nuestros
suscriptores y actuarios cuenten con las
herramientas y habilidades necesarias
para obtener la informacién que necesitan
para tomar decisiones bien documen-
tadas.

Mediante el didlogo y compartiendo abierta-
mente andlisis e informacion, nuestras
cedentes cuentan con la ventaja de poseer
una visién independiente de su riesgo y

de conocer los parametros que aplicamos
a éste. Cuando lo estimamos conveniente,
involucramos a nuestros actuarios en las
conversaciones con los clientes a fin

de ofrecerles una perspectiva mas amplia
acerca de cémo percibimos el riesgo que
se nos estd pidiendo que reaseguremos.

Estos principios han sido la base de nuestro
negocio durante los ultimos cinco afios

y continuaran siéndolo en el futuro. Aunque
somos la décima mayor reaseguradora en
lo que a primas se refiere, nuestros inter-
mediarios y cedentes nos ven como una de
las cinco mayores reaseguradoras en

los mercados estadounidense y europeo.
Esto indica, bajo nuestro punto de vista, que
nuestros socios ven valor en sus relaciones
con PartnerRe.

Creando valor con una disposicién creciente al riesgo (en délares EE.UU)
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“La ley estadounidense de reaseguro de riesgos de terrorismo (TRIA por sus siglas en inglés), asi como su ampliacién, la TRIEA,

han supuesto extraordinarios desafios para muchos de nuestros clientes, en especial para las empresas més pequefias en donde la TRIA
proporciona una significativa cobertura en funcién de su nivel de suscripciones y superdvit. En ocasiones, su rating depende de la pro-
teccién continuada que la TRIEA les ofrece. Ante la posibilidad de que el Congreso de los Estados Unidos no renovase o no continuase la
ampliacién de la ley, uno de los clientes que podrian resultar afectados nos solicité ayuda. Aunque no éramos partidarios de ofrecer

una exposicién ilimitada al terrorismo, nos sentamos a discutir el problema con ellos. El resultado fue que pudimos crear una solucién de
reaseguro que satisfacfa sus necesidades y se adaptaba a nuestros pardametros de riesgo/beneficio. Esto es algo caracteristico de
PartnerRe: gracias a nuestra franqueza y nuestra transparencia, a nuestro conocimiento del mercado y al deseo de ser creativos, podemos
ofrecer soluciones incluso a los problemas de transferencia de riesgo que presentan una mayor complejidad”

Dick Sanford
Unidad de Responsabilidad Civil Especializada, PartnerRe EE. UU.



“En PartnerRe vemos el riesgo en la inversién como una parte fundamental de nuestro negocio principal, entendido como la asuncién

y la gestién de riesgos para lograr un mayor rendimiento del capital. La asuncién de riesgos del mercado de capital proporciona
diversificacién, ayuda a controlar la volatilidad y mejora el rendimiento global. A comienzos de 2002 iniciamos la gestién interna de valores
de renta fija con una calificacién de inversién. Asimismo, en 2004 iniciamos la gestién interna de acciones. De un total de 10700 millones
de ddlares de activos invertidos, en la actualidad un 95% se gestiona de manera interna. Esto nos permite poseer un enfoque més

global de nuestro negocio, complementando nuestra actividad de reaseguros con un prudente ajuste de los activos a las obligaciones.
Ello también nos otorga el mayor grado de control sobre las decisiones de distribucién de activos. Invertimos una parte considerable
de nuestro flujo de caja para obtener una éptima rentabilidad ajustada a riesgos y minimizamos el riesgo mediante la diversificacién

en distintas clases de activos y estrictos controles y procedimientos internos. El resultado ha sido un excelente rendimiento, que supera

a menudo el valor de referencia ajustado al riesgo”.

John W. Davidson
Jefe de Inversiones



Riesgo y rendimiento
adecuados

Tratamos de proporcionar a nuestros
accionistas una rentabilidad justa y ajusta-
da al riesgo de sus inversiones. Ellos tienen
el derecho a esperar una rentabilidad
adecuada que les compense por el riesgo al
que su capital estd expuesto. En PartnerRe
creamos valor asumiendo y gestionando

el riesgo de manera inteligente y utilizamos
la ROE de explotacién media, el incremento
en el valor contable y los dividendos como
indicadores de esa creacién de valor.

Durante los ultimos cinco afios hemos
definido una rentabilidad justa conforme

al riesgo en una ROE de explotacién media
del 13%. La clave esté en que este
porcentaje es un objetivo de rendimiento
a largo plazo. Entendemos que los malos
afios no son “excepciones” en nuestro
sector, sino parte de él. Asi, mientras que
podemos lograr un 15—-20% en los afios
buenos, reconocemos que en los afios malos
podemos obtener una cantidad mucho
menor. A largo plazo hemos cumplido
nuestro compromiso de obtener una ROE
de explotacién media del 13% para
nuestros accionistas en el capital en el que
hayan invertido.

Junto con el rendimiento, los accionistas
buscan minimizar el riesgo y la volatilidad.
Para hacer esto eficazmente, un reasegu-
rador debe sopesar los riesgos, los bene-
ficios y las correlaciones existentes entre
los distintos riesgos, y buscar el equilibrio
entre nuestra disposicién al riesgo, la
demanda del mercado y nuestros requisitos
de beneficios. Al igual que nuestros inver-
sores, en PartnerRe gestionamos nuestro

negocio como una cartera, con el objetivo
de conseguir que ésta tenga el mayor
grado de remuneracién por riesgo posible
dentro de un nivel de volatilidad aceptable.
Hemos creado intencionadamente una
amplia cartera que incluye los negocios de
vida, de no-vida, inversiones y transferencia
alternativa de riesgos, que a su vez, esta
diversificada por lineas de productos y
zonas geograficas para ayudar a absorber
el impacto de los siniestros individuales,
contribuyendo a la estabilidad de nuestros
ingresos y nuestra capacidad. Creemos que
tenemos la capacidad de generar al menos
300 puntos bésicos sobre el rendimiento
medio que obtienen los accionistas del
sector, con una volatilidad que supera mar-
ginalmente la media.

Los accionistas confian en la informacién
que las empresas proporcionan para tomar
decisiones sobre las inversiones que se van
a realizar. En PartnerRe intentamos crear
valor en todas nuestras comunicaciones,
centrandonos en la integridad, la consis-
tencia y la transparencia. La calidad en la
obtencién de nuestra informacién nos
permite transmitirla a nuestros accionistas
de manera muy répida y con un gran nivel
de exactitud. Somos uno de los primeros
en hablar de grandes pérdidas y hemos sido
coherentes y precisos en nuestras estima-
ciones iniciales de ellas. Ademas de
comentarios generales comedidos e inteli-
gentes por parte del sector, nos hemos
ganado una fama de credibilidad y transpa-
rencia. Nos hemos mostrado receptivos
acerca de nuestro nivel de riesgo asumido
y nuestros limites impuestos en las 4reas
de catastrofe, responsabilidad civil y riesgo
de inversién. En 2006 publicamos nuestras
estadisticas triangulares de reservas.

“No nos planteamos los beneficios

sin considerar el riesgo. Para una correcta
comprensién de nuestro propio perfil

de riesgo/beneficio nos fijamos en tres
cosas: el beneficio esperado, la volatilidad
en relacién al rendimiento y la evolucién
en el tiempo y duracién (“tail-factor”)

del riesgo mismo”.

Albert Benchimol
Vicepresidente Ejecutivo y Director
Financiero de PartnerRe Ltd.

“Utilizamos la diversificacién en multiples
niveles. Cuantos mds ingresos podamos
obtener a un precio adecuado, procedentes
de zonas no correlacionadas entre si,
mejor posicionados estaremos para tener
la capacidad de absorcién de pérdidas

sin perjudicar el capital. Esto es clave para
la creacién de valor”.

Bruno Meyenhofer
Presidente y Director Ejecutivo
de PartnerRe Global

Consideramos que toda esta informacién
es de gran relevancia a la hora de evaluar
la estabilidad y la integridad de nuestro
balance.

Perfil de riesgo y rentabilidad del sector de reaseguro (de 31 de diciembre de 2001 a 31 de diciembre de 2006)
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“Seguimos procedimientos rigurosos.
Asi, mientras que la determinacion

de precios por parte de los actuarios es
necesaria en cada cuenta que autorizamos,
el suscriptor, no obstante, tiene la tltima
palabra en la toma de decisiones.

De esta forma las responsabilidades estin
claramente delimitadas. El procedimiento
completo nos da la oportunidad de
demostrar que conocemos el negocio,
que entendemos el riesgo y que ofrecemos
unos plazos y condiciones apropiados”.

Scott Moore
Presidente y Director Ejecutivo
de PartnerRe EE. UU.

“Contamos con la gente adecuada.

Ni la mejor de las estrategias tiene
posibilidades de éxito sin la gente correcta
para ejecutarla. Ellos necesitan poder
trabajar al mds alto nivel, con integridad,
credibilidad y confianza, y hemos

creado un ambiente que fomenta estas
cualidades”.

Albert Benchimol
Vicepresidente Ejecutivo
y Jefe Finanzas de PartnerRe Ltd.

Una empresa gestionada
correctamente

Mientras que un sélido balance es la base
del éxito de cualquier reasegurador, su
capital humano debe proporcionar el valor
que los clientes y los accionistas buscan.
Confiamos en la habilidad y el buen criterio
de nuestro personal para asumir y adminis-

Continuidad del capital humano
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trar aquellos riesgos que produzcan bene-
ficios. A cambio de ello, debemos ser una
empresa correctamente gestionada con un
buen ambiente laboral, en donde los
empleados puedan prosperar, desarrollar
sus carreras profesionales y ser recompen-
sados por su labor.

Nuestra intencién es la de ser una orga-
nizacién de talla mundial con un personal
estable y comprometido, un enfoque de
cultura de unidad de negocio completa-
mente institucionalizado y una fuente interna
de talento que permita que los puestos

de mayor responsabilidad se cubran inter-
namente. A este respecto, estamos
convencidos de que hemos logrado nuestro
objetivo. Durante los Udltimos cinco afios
hemos logrado una estabilidad organizativa
con nuestra estructura de unidad de nego-
cio que no ha sufrido modificaciones desde
su creacion.

Durante este mismo periodo nos hemos
centrado en desarrollar y mantener a
nuestro personal. Para nuestro equipo
directivo utilizamos plataformas tales como
nuestro Congreso de Alta Direccién (Senior
Leadership Conference) para ayudar en
este cometido. Entendemos que mantener
una actitud abierta y transparente con la
gente que toma decisiones estratégicas y
tacticas no sélo desarrolla un ambiente de
confianza, sino que traslada la responsa-
bilidad a toda la organizacién. Las personas
que se sienten valoradas permanecen

en la empresa y los empleados veteranos,
familiarizados con PartnerRe y sus clientes,
proporcionan continuidad, estabilidad y
coherencia. Mantenemos a nuestra plantilla
aunque ello suponga reducir nuestros
beneficios. Esto es esencial para una gestién
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eficaz del ciclo en nuestro sector. Se actia
correctamente ya que se garantiza que

la integridad interna y la transparencia no
se veran comprometidas por tratar de con-
seguir objetivos a corto plazo.

Una estructura de direccién adecuada

es fundamental para poder ser una empresa
bien gestionada. Asegura que estén clara-
mente definidas las funciones y tareas,

asi como la responsabilidad ante los resul-
tados. Disponemos de politicas y proce-
dimientos en vigor para todo, desde gestién
de riesgos, reservas y suscripcién de
pdlizas, hasta comunicaciones, RR. HH. y Tl.
La organizacién de nuestras unidades de
negocio y nuestra estructura de direccién
trabajan conjuntamente. Cada unidad de
negocio dispone de una estrategia bien
diferenciada que apoya la estrategia global
de la empresa. Los presupuestos y asigna-
ciones de capital son especificos para
cada unidad de negocio y dependen de las
condiciones de mercado, y del estableci-
miento de condiciones y precios. Como
resultado, cuando los mercados cambian,
las unidades de negocio que se vean
afectadas pueden responder de manera
répida, reasignando capital y talento donde
sea necesario para buscar las mejores
oportunidades.

Consideramos que merece la pena invertir
en nuestro capital humano, reconociendo
que los mayores gastos potenciales se
veran compensados con menores pérdidas
y una rentabilidad mejorada. Porque, al final
del dia, ademés de contar con un personal
calificado, motivado y experimentado,
nosotros y nuestros accionistas habremos
visto compensado ese gasto con un mayor
incremento en nuestro valor contable.

Promedio de antiguedad

Todos los empleados

Grupo de Alta Direccién

Alta Direccién operativa

afhos



“Ser una empresa bien gestionada significa disponer de un cuerpo directivo y unos procedimientos adecuados, de forma que exista

un espacio claramente establecido para |la toma de decisiones y la responsabilidad de cada empleado. Pero la estructura formal no puede
funcionar sin un proceso informal de didlogo interno. Ambos procesos entran en juego a la hora de distribuir la capacidad de exposicién

a siniestros catastréficos. EI Consejo de Administracién establece nuestra disposiciéon general al riesgo de catéstrofes. El Director Ejecutivo
y el Comité Ejecutivo determinan qué cantidad de esa capacidad quieren utilizar. Los estudios sobre las condiciones de mercado de

la unidad de riesgo Catastréfico y otras unidades de negocio, incluyendo las lineas especializadas, los negocios de ART y las unidades de
Propiedad y de Responsabilidad Civil en EE. UU,, nos ayudan a establecer la cantidad que podemos asignar a cada mercado. Disponemos
de un grupo de Control del Riesgo que supervisa el cimulo y la asignacién de capital entre unidades de negocio y nos mantiene infor-
mados con regularidad. Pero, ademas, los responsables de las unidades de negocio hablamos continuamente de los mercados — a medida
que las oportunidades se presentan, discutimos primero de manera informal un cambio en nuestra capacidad y, a continuacién, pasamos
al procedimiento oficial con el grupo de Control del Riesgo —. La ROE es el pardmetro que todos utilizamos, de manera que podemos
cambiar nuestra capacidad hasta donde sea lo mas efectiva posible sin dejar de tener conocimiento de nuestra situacion en el mercado.
Una buena comunicacién y la confianza mutua entre colegas es fundamental para que todos trabajemos por el bien de la empresa’.

Tad Walker
Jefe de la Unidad de Catastrofe



Para seguir con nuestro didlogo permanente sobre la asuncién

y la gestion del riesgo, en las paginas siguientes describimos nuestra
Estructura Integral de Gestién de Riesgos (IRMF). Consideramos
que la gestion del riesgo es nuestro modelo de negocio. La gestion
del riesgo empresarial en PartnerRe comienza con una visién global
de nuestra exposicidon al riesgo, lo que nos permite controlar cada
aspecto en el conjunto de la empresa. La identificacién de los

focos de riesgo y de las limitaciones e interdependencias, asi como
la implementacién de los sistemas y procesos adecuados en todos los
niveles de la organizacién, nos permiten controlar y gestionar con
mayor eficacia nuestros riesgos operativos, estratégicos y asumidos.
El siguiente andlisis destaca las ticticas que utilizamos para reducir la
probabilidad y la gravedad de los riesgos a los que nos enfrentamos,
con especial atencién a los 12 principales.



Nuestra estructura integral de gestion de riesgos

En el negocio del riesgo, es esencial una gestién bien estructurada. Durante los dos dltimos
afios hemos introducido nuestro enfoque del riesgo y la practica de su gestién en PartnerRe
demostrando de qué manera nuestra estrategia, nuestra estructura y nuestros procedimientos de
gestion de riesgos estan intrinsecamente conectados. En las paginas siguientes, completamos
esta descripcién con una perspectiva general acerca del enfoque que PartnerRe tiene de la
gestién de riesgos empresariales, incluyendo una actualizacién sobre lo que hemos dicho en el
pasado acerca de nuestra tolerancia y disposicién al riesgo.

Nuestra estructura de gestién de riesgos engloba nuestro enfoque de los riesgos estratégicos,
que compartimos con el resto del sector, los riesgos del mercado de reaseguro y del mercado de
capitales por los cuales nos retribuyen, y los riesgos operacionales inherentes a cualquier
empresa.

El enfoque de gestién de estos riesgos en nuestra empresa comienza identificando, calificando

y clasificando los riesgos que pueden reducir o destruir el valor econémico o el valor de franquicia.
Una vez identificados, nos centramos en reducir tanto la probabilidad de que acontezcan, como

su impacto negativo. En las paginas 12 y 13 se describen nuestros riesgos empresariales mas
importantes y la manera que tenemos de gestionarlos.

Mediante nuestro enfoque integral de gestién de riesgos reducimos la probabilidad y la severidad
de nuestros riesgos empresariales. Con el fin de reducir el nimero de riesgos pico, calificados
como “de alta probabilidad” y “de efecto significativamente negativo’, seguimos las tacticas

que enumeramos a continuacion, junto con controles, procedimientos y politicas que integran el
trabajo diario de PartnerRe.

Cultura de gestion de riesgos

La asuncién y la gestién de riesgos son el nicleo de la propuesta de creacién de valor de PartnerRe.
Estos principios estén firmemente vinculados a nuestra estrategia y objetivos. En PartnerRe
buscamos asumir la volatilidad de nuestros clientes y ofrecerles una capacidad incuestionable
para hacer frente a las reclamaciones que se les presenten. Nuestra estrategia, que no ha experi-
mentado cambios en los Ultimos cinco afios, es entendida plenamente por nuestros empleados,
clientes e intermediarios. Se ve respaldada por las politicas de riesgo, beneficios y operacién,

asi como por un entendimiento de las correlaciones, los procesos, limites y controles arraigados en
toda la organizacién. Esta estructura proporciona una base estable y coherente para la toma de
decisiones y su correspondiente ejecucién a todos los niveles de la empresa.

Estrategia basada en cinco puntos fundamentales

Mantener el nivel
de asuncién de
riesgo ligeramente
por encima del
mercado.

Diversificar el riesgo
a través de productos
y zonas geogréficas.

Gestién activa

del capital en la
totalidad de la
carteray a lo largo
del ciclo.

Obtener valor
anadido mediante
la excelencia en

las transacciones/la
suscripcién de
pélizas.

Conseguir un
excelente rendimiento
de los activos inverti-
dos en el contexto

de una estructura de
riesgos estricta.



Estructura, procedimientos y controles eficaces

El disefio de nuestra estructura organizativa hace especial hincapié en la eficacia y la eficiencia
de la gestién de riesgos de la empresa. La Direccién Ejecutiva y el Consejo de Administracion

son responsables de la gestién de los riesgos estratégicos, mientras que las distintas unidades de
negocio administran nuestros riesgos asumidos, sujetos a supervisién y control por parte del
Grupo. Los riesgos operacionales, inherentes a cualquier empresa, son gestionados por cargos
elegidos en el seno de PartnerRe.

Las distintas categorias de riesgo estan interrelacionadas y dependen unas de otras. Debemos
estudiar cada una en su contexto para tomar plena consciencia de su posible repercusién en la
empresa y gestionarlas de forma eficaz dentro de una estructura integral y bien definida.

Principales riesgos estratégicos y asumidos

Responsable

Tipo de riesgo Definiciéon Respuesta de PartnerRe de su gestion Supervision
Conducta Los valores y procedimientos de la Un Consejo independiente con experiencia, y un trabajo Director Comité de
de Direccion toma de decisiones deficientes pueden directivo en equipo, variado dentro de las estructuras estable-  Ejecutivo Gobierno del
(Governance) conducir a decisiones empresariales cidas, asi como procedimientos de gobierno del més alto Consejo de
erréneas o a un comportamiento nivel profesional y ético, aseguran una toma de decisiones Administracién
cuestionable que podria perjudicar la objetiva y coherente, y una visién clara de un comportamiento
posicién financiera de la empresa, asf aceptable (Tone at the Top, o actitud de la alta direccién,
como su imagen y credibilidad. Cédigo de Conducta) y con responsabilidades y acciones
apropiadas.
Planificacién Una estrategia empresarial inapropiada Desarrollo de una estrategia y de procedimientos de Director Consejo de
estratégica puede tener como consecuencia que supervision claros. Due-diligence, suscripcién de pdlizas, y Ejecutivo Administracién
los resultados obtenidos no sean los andlisis de oportunidades desde los puntos de vista actuarial,
6ptimos, una menor rentabilidad y una juridico y financiero. La estrategia es revisada, aprobada y
posible pérdida de valor econémico. asesorada periédicamente por el Consejo de Administracién.
Inversiones Una excesiva exposicién a los riesgos Una politica de inversiones prudente que hace distincién Director Comité
del mercado de capitales puede con- entre los fondos destinados al pago de responsabilidades Financiero de Finanzas
ducir a una pérdida del valor econémico  relacionadas con el reaseguro y aquellos que protegen y Riesgos del
como resultado de las graves caidas el capital. Una cartera de primera calidad, con suficiente Consejo de
de los valores de mercado, debidas a las efectivo y diversificada, gestionada dentro de los Iimites Administracién
grandes fluctuaciones en los tipos de impuestos por la clase de activos, el nivel de calificacién,
interés, los precios de las acciones, los el sector y el emisor. Operaciones profesionales de inversién
diferenciales crediticios o las deudas que cumplen con las mejores practicas y los controles més
impagadas. exigentes.
Disposicion Asumir un nivel de riesgo inadecuado Procedimientos estrictos para identificar aquellas categorfas Director Consejo de
al riesgo (demasiado alto o demasiado bajo) de riesgo que mejor puedan ofrecer la rentabilidad objetivo Ejecutivo Administracién
puede conducir a la no consecucién de ajustada al riego, a lo largo de los ciclos de reaseguro y
los objetivos estratégicos de rentabilidad ~ econémicos. Establecimiento de limites claros a los riesgos
establecidos por la Direccién y el que, de manera individual o en conjunto, pudieran perjudicar
Consejo 0 a una posible pérdida de la capacidad operativa de la empresa. Ajuste de la disposicién
valor econémico. al riesgo dentro de los Iimites establecidos como respuesta
a las condiciones del mercado.
Constitucion Reservas insuficientes para afrontar Establecimiento de prudentes reservas para afrontar las Jefe Comité
de reservas pérdidas, debido a la ineficiencia de pérdidas, en cantidad total superior a la media de previsién de Actuarios de Finanzas
modelos de anélisis, datos, estrategias de los actuarios. Politicas, procedimientos y controles bien y Riesgos del
de constitucién de reservas o ejecuciéon  definidos, ejecutados por un grupo experimentado de Consejo de

de procedimientos, pueden exponer
a la empresa a significativas pérdidas,
y afectar su capacidad competitiva.

actuarios. Evaluaciones periddicas realizadas por expertos
internos y externos.

Administracién

Suscripcion

Fallos en la manera de evaluar
eficientemente los riesgos o la asuncién
de riesgos a precios, plazos y condi-
ciones inadecuados, puede impedir a
la empresa alcanzar los resultados
financieros esperados y tener efectos
negativos sobre nuestro valor econé-
mico.

Suscriptores expertos y con experiencia trabajan en equipos
multidisciplinares con actuarios responsables de determinar
los precios, profesionales especializados en reclamaciones,

y abogados, con el fin de identificar, evaluar, aceptar y
gestionar las perspectivas de transferencia de riesgo rentables.
El procedimiento de suscripcién incluye directrices, limites,
requisitos para la derivacién a otras unidades y evaluaciones
realizadas por expertos internos.

Jefes
de las Unidades
de Negocio

Comité

de Finanzas

y Riesgos del
Consejo de
Administracién



La estructura integral de gestion de riesgos de PartnerRe esta disefiada para aclarar y documentar
nuestra filosofia, nuestros procedimientos, politicas y controles relativos al riesgo. Es una estruc-
tura comun para identificar, evaluar y gestionar el riesgo en las diferentes categorias, unidades

de negocio y funciones dentro del grupo. Esta estructura proporciona una plataforma que permite
comunicar a toda la organizacién el impacto econémico que el riesgo puede tener sobre el

éxito de nuestra estrategia y nuestros objetivos, y asegura que las actividades de gestién de riesgos
estén en consonancia con nuestra estructura organizativa y con la manera mediante la cual
PartnerRe dirige su negocio.

Principales riesgos operacionales

Responsable

Tipo de riesgo Definiciéon Respuesta de PartnerRe de su gestion Supervision

Conformidad El incumplimiento de leyes, reglamentos y Los departamentos juridicos de nuestras oficinas Director Juridico ~ Comité

Legal politicas de la empresa puede dar lugar a multas, principales y los asesores externos se aseguran del Grupo de Auditorfa del

(Compliance) sanciones, acciones judiciales, publicidad negativa de estar al corriente de todas las leyes y dis- Consejo de
o dafio a nuestra reputacién, que podrfan per- posiciones reglamentarias aplicables, asf como de Administracién
judicar nuestra competitividad. su cumplimiento. Todas las normas legales y

acciones necesarias se caracterizan por el cum-
plimiento formal de los procedimientos y tramites.

Informacion La presentacién inadecuada o con retraso de Procedimiento de cierre financiero con varios Jefe Comité

financiera los estados financieros o la elaboracién de éstos niveles de contabilidad técnica y revisiones de Contabilidad de Auditorfa del
ignorando los requisitos establecidos por los administrativas. Listas de control (checklists) para Consejo de
principios contables generalmente aceptados en asegurar el cumplimiento de todos los requisitos Administracién
EE. UU. (GAAP), por la Comisién del Mercado necesarios para la realizacién de un estado
de Valores de EE. UU. (SEC) o por normas legales financiero. Una plantilla con experiencia, elevada
de caracter local, pueden conducir a reclama- cualificacién y sometida a programas de formacién
ciones de nuevos estados, a multas y a la pérdida continua para garantizar la comprensién y el
de confianza de los inversores. cumplimiento de la totalidad de las nuevas resolu-

ciones.

Cambio Significativas fluctuaciones en los tipos de cambio La empresa reduce los riesgos cambiarios Tesorero Comité

de divisas de divisas pueden conducir a una pérdida del valor ~ acoplando activos y obligaciones, o bien utilizando  del Grupo de Finanzas
econémico debida a un programa de limitacién instrumentos de hedging. Una cualificada plantilla y Riesgos del
del riesgo ineficaz, como resultado de datos, en la tesoreria controla los riesgos monetarios, Consejo de
andlisis, aplicaciones, estrategias o ejecuciones evalla los riesgos del mercado, y desarrolla Administracién
inadecuadas. y ejecuta estrategias de cobertura de riesgos en

términos de divisas.

Fraude La deliberadamente incorrecta publicacién de Creacién y mantenimiento de un ambiente de Director Comité de
los estados financieros o del proceso de gestién trabajo y una cultura de buenas practicas empre- Financiero Auditoria del
de la empresa, o bien la malversacién de activos sariales y actuaciones que fomenten el cumpli- Consejo de
para el beneficio propio, podrian exponer a la miento de leyes, reglamentos, y politicas y Administracion
compaiifa a multas, acciones judiciales de cardcter procedimientos internos. Todos los empleados
civil o penal, pérdida de credibilidad y dafio a aceptan cada afio el Cédigo de Conducta y las
nuestra imagen con efectos negativos sobre la practicas empresariales que incluyen cémo
competitividad. denunciar posibles delitos.

Informatica Sistemas de disefio deficiente o seguridad ineficaz ~ Sistemas informéticos eficaces, politicas de Jefe Comité
pueden tener como consecuencia que se ponga seguridad y controles apropiados (incluyendo Responsable de  de Auditoria del
en peligro la informacién, que ésta se pierda o estrategias de disminucién de riesgos para Tl Consejo de
que sea poco fidedigna, lo que perjudica el proceso  mantener los requisitos de trabajo en el supuesto Administracién
de toma de decisiones. Un fallo en los sistemas, de interrupciones inesperadas en el sistema)
junto con unas medidas inadecuadas para hacer garantizan un ambiente de trabajo seguro y fiable.
frente a estas eventualidades, puede tener como
consecuencia una interrupcién de la actividad
empresarial.

Impuestos Una interpretacion y aplicacién demasiado agresiva  Profesionales internos especializados en Director Fiscal Comité
de las disposiciones tributarias podrfan exponer derecho fiscal y asesores externos aseguran el del Grupo de Auditorfa del
ala empresa a revisiones de auditorfa, intereses de  conocimiento y el cumplimiento de toda regulacién Consejo de

recargo o acciones judiciales de carécter civil o
penal, y poner ademas en peligro nuestra reputa-
cién. Un enfoque demasiado conservador podria
tener como consecuencia una estrategia fiscal que
no fuera la éptima.

de importancia en las diversas jurisdicciones en
las que la empresa trabaja. Todas las grandes
transacciones necesitan revisién fiscal. Directrices
de actuacién establecidas por el Departamento
Fiscal del Grupo para asegurar que las préacticas
empresariales cotidianas no crean deudas
fiscales.

Administracién



Transparencia

La estructura, los procedimientos y los controles sélo serén efectivos si estdn basados en una
excelente comunicacién. PartnerRe mantiene un compromiso con la transparencia a todos

los niveles, dentro y fuera de la organizacién. Esto implica con respecto a nuestro procedimiento
de gestion del riesgo que todos dispongan de la informacién necesaria para tomar sus decisiones.
Nos aseguramos de que exista libre acceso a la informacién, y la cultura de la colaboracién
multidisciplinar de PartnerRe garantiza un elevado nivel de intercambio de datos.

Tolerancia y disposicion al riesgo

Asi como nuestra estructura de gestién de riesgos se centra en todas las categorias de riesgo

y en el gobierno, los controles y procedimientos a ellas aplicados, creemos que los riesgos que
representan la mayor amenaza econémica para el éxito continuado de una compafia reasegura-
dora son los asumidos. Estos son los riesgos asociados al reaseguro y al mercado de capitales,
riesgos que asumimos a cambio de un beneficio. Al intentar restringir los riesgos asumidos
queremos protegernos del riesgo de pérdidas que puede tener efectos negativos sobre la empresa
y perjudicar significativamente nuestro balance. Por tanto, fijamos nuestra disposicién a asumir

el riesgo sobre la base de la creacién de valor econémico a lo largo del tiempo. Determinamos el
nivel de riesgo que estamos dispuestos a asumir basandonos en nuestro nivel de tolerancia a

la exposicion del capital que nos conffan nuestros accionistas.

Nuestros limites de riesgo se incluyen explicitamente en forma numérica en nuestras comunica-
ciones internas y declaraciones publicas. Los limites comprenden tanto aquellos en valor absoluto
como aquellos estimados en nuestros modelos en relacién a la siniestralidad y a los ciclos.
Durante los Ultimos afios, la experiencia ha confirmado nuestra disposicién al riesgo y nuestro
enfoque integral de gestién de riesgos y beneficios.

Limites para el riesgo de catastroéfico

Parametro de riesgo

Limite global

Exposicién de riesgo méximo agregado para una sola categorfa de riesgo por zona individual 1300 millones de délares

Nivel de exposicion a siniestros catastréficos a 31 de diciembre de 2006

Parametro de riesgo

Limite 1300 millones

4. dedélares

Disposicion global al riesgo

Maxima disposicién al riesgo para una pérdida neta anual agregada por catastrofe 950 millones de ddlares

con una recurrencia de 75 afos

Nivel de exposicién a siniestros catastréficos a 31 de diciembre de 2006

Limite 950 millones
- de délares

Limite de riesgo de reservas para la cobertura de responsabilidad civil

Parametro de riesgo

Limite absoluto

Limite de primas devengadas por cobertura de responsabilidad civil y otros siniestros tardios 3700 millones de délares

para los cuatro perfodos de suscripcién més recientes

Nivel de las primas totales devengadas por siniestros tardios para los cuatro tltimos ejercicios a 31 de diciembre de 2006

Limite 3700 millones
- de dolares

Limite de riesgo asociado a la inversion en acciones

Parametro de riesgo

Limite absoluto

Inversién maxima en acciones y otros activos similares 2550 millones de ddlares

Nivel de exposicién derivado de la inversién en acciones a 31 de diciembre de 2006

Limite 2550 millones
- de délares



Cartera diversificada

La diversificacién es la piedra angular de nuestra gestién y mitigacién de riesgos. Estamos
diversificados en una gran cantidad de dimensiones y niveles: por zona geografica, por linea de
negocio, por sistema de distribucién y dentro de las unidades y las lineas de negocio. Y eso solo
en lo referente al reaseguro. También nos hemos diversificado en la parte de activos por clase

de activo, sector, zona geografica, divisa y seguridad. La diversificacién nos permite gestionar

la volatilidad y mejorar el beneficio global mitigando el impacto econémico de cualquier fenémeno
o cambio aislado. A lo largo de los ultimos afios, PartnerRe ha creado una cartera muy diversi-
ficada en términos de riesgos y mercados.

38% Frecuencia
Propiedad 19%
Motor 6%
Vida 13%
439% Europa

62% Severidad
Agricultura 5%
Aviacién/Espacio 5%
Responsabilidad Civil 19%
Catéstrofes 11 %
Credito/Caucién 6%
Ingenieria/Energia 5%
Maritimo 3%
Riesgos especiales Propiedad 2%
Riesgos especiales Responsabilidad Civil 3%
Transferencia Alternativa de Riesgo 1%

42% Norteamérica

8% Asia, Australia
y Nueva Zelanda
L .. 7% Latinoamérica, L
Distribucion el Caribe y Africa Composicion

geografica de negocios
de las primas

Una administracion prudente del capital

En PartnerRe administramos nuestro capital para asegurar que podamos cubrir los riesgos que
asumimos y para optimizar el rendimiento que obtienen los accionistas a lo largo del ciclo.

En todo el Grupo empleamos una metodologfa basada en el coste del capital que equipara éste con
el riesgo y nos permite determinar en qué dmbitos son mas favorables sus rendimientos. Al
mismo tiempo, supervisamos el nivel de capital que necesitamos para cubrir todos los escenarios
de riesgo y para mantener la continuidad de nuestra capacidad y disposicién al riesgo. A su

vez, nos aseguramos de mantener nuestra solidez financiera con un balance de gran calidad y
una prudente politica de dotacién de reservas. Cuando nuestro capital necesita cambios podemos
responder de manera apropiada. Una parte importante de nuestra estrategia de administracién
del capital ha sido la devolucién de éste a nuestros accionistas, o lo que es lo mismo, reduciéndolo
durante las fases blandas del ciclo de reaseguro, como hicimos en 2004 y a principios de 2005.
De manera inversa, cuando las oportunidades y necesidades de capital aumentan, reaccionamos
ampliandolo, como hicimos en octubre de 2005.
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