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SCOR registra un tercer trimestre muy positivo 
con un resultado neto de 188 millones EUR (+70%) 

y primas de más de 2.000 millones EUR (+15%) 
 
En el tercer trimestre de 2011, SCOR ha demostrado una vez más su capacidad para arrojar 
resultados sólidos y absorber choques extremos frente a la gravísima crisis financiera ocurrida 
después de las catástrofes naturales excepcionales del primer semestre. El tercer trimestre 
también ha sido marcado por la finalización de la adquisición de Transamerica Re, el 9 de agosto 
de 2011, cuya contribución se incluyó en las cuentas publicadas a partir de esa fecha

1
. 

 
Cifras clave del tercer trimestre de 2011: 

 Las primas brutas emitidas ascienden a 2.021 millones EUR, superando por primera vez 
los 2.000 millones trimestrales y aumentando un 14,7% respecto al tercer trimestre de 
2010 (+20,0% a tipo de cambio constante). 

 Las primas brutas emitidas de SCOR Global P&C ascienden a 1.037 millones EUR (+2,9% 
y +7,4% a tipo de cambio constante, respecto al mismo período de 2010). El ratio 
combinado neto alcanza un 94,8% (-0,1 punto respecto al tercer trimestre de 2010), 
incluyendo 5,9 puntos relacionados con nuevas catástrofes naturales (especialmente las 
inundaciones en Dinamarca y el huracán Irene), pero sin aumento de las pérdidas netas 
de los dos primeros trimestres de 2011, gracias al eficaz programa de protección del 
capital llevado a cabo por SCOR. 

 Las primas brutas emitidas de SCOR Global Life ascienden a 984 millones EUR, 
aumentando un 30,5% respecto al tercer trimestre de 2010 (+36,9% a tipo de cambio 
constante), con una contribución de las actividades de Transamerica Re de 256 millones 
EUR desde el 9 de agosto de 2011. El margen operativo del reaseguro de vida alcanza el 
6,4%, gracias a la mejora del rendimiento técnico y a pesar de la disminución de los 
resultados financieros debida a la voluntad de mantener un alto nivel de activos líquidos. 

 El cash flow operativo asciende a 90 millones EUR, afectado por el pago de altos importes 
a consecuencia de las catástrofes naturales excepcionales ocurridas en el primer trimestre 
de 2011. 

 El resultado neto alcanza 188 millones EUR, lo que representa un aumento del 70,1% 
respecto al tercer trimestre de 2010 (+80,1% a tipo de cambio constante), con cifras 
sólidas en todas las entidades y una contribución de 108 millones EUR relacionada con 
Transamerica Re. Esta contribución está formada por una ganancia de adquisición de 101 

                                                 
1
 Se ofrece información detallada sobre las definiciones y la metodología en la última página de este 

comunicado de prensa y en la presentación de los resultados del tercer trimestre de 2011 disponible en 
www.scor.com. 

http://www.scor.com/
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millones EUR y un resultado operativo, neto de impuestos, de 7 millones EUR para el 
período transcurrido entre el 9 de agosto y el 30 de septiembre de 2011. 

 SCOR Global Investments genera un resultado de la inversión de 82 millones EUR y un 
rendimiento de los activos invertidos (excluyendo los fondos depositados en manos de las 
cedentes) del 2,7% (3,8% en el tercer trimestre de 2010). Anticipando las turbulencias del 
mercado, a mediados de junio de 2011 SCOR ha decidido reducir considerablemente su 
exposición a las acciones y ha tomado una posición significativa en efectivo e inversiones 
a corto plazo (21% de los activos invertidos a finales de septiembre de 2011). 

 Los fondos propios ascienden a 4.224 millones EUR a 30 de septiembre de 2011, frente a 
4.009 millones EUR a 30 de junio de 2011. El valor contable por acción se sitúa en 22,77 
EUR por acción. 

 
Cifras clave para los nueve primeros meses de 2011: 

 El volumen de primas alcanza 5.421 millones EUR, lo que representa un aumento del 8,0% 
respecto a los nueve primeros meses de 2010 (+11,4% a tipo de cambio constante). En 
una base pro forma, alcanza 6.405 millones EUR. 

 Las primas brutas emitidas de SCOR Global P&C ascienden a 2.981 millones EUR, 
aumentando un 7,5% respecto al mismo período de 2010 (+11,0% a tipo de cambio 
constante). El ratio combinado neto alcanza un 106,6% (+6,9 puntos respecto a los nueve 
primeros meses de 2010), frente al 135,2% en el primer trimestre de 2011 y al 113,1% en 
el primer semestre de 2011. Una proporción de 18,7 puntos está relacionada con las 
catástrofes naturales (10,5 puntos en los nueve primeros meses de 2010). 

 Las primas brutas de SCOR Global Life ascienden a 2.440 millones EUR (+8,5% y +11,9% 
a tipo de cambio constante, respecto al mismo período de 2010). El volumen de primas 
pro forma alcanza 3.424 millones EUR. El margen operativo de vida se sitúa en el 6,9%, 
frente al 7,1% para los nueve primeros meses de 2010. 

 El cash flow operativo asciende a 474 millones EUR (+1,5% respecto al mismo período de 
2010). 

 El resultado neto alcanza 228 millones EUR (frente a 267 millones EUR para el mismo 
período de 2010), con gastos netos totales antes de impuestos de 476 millones por las 
catástrofes naturales ocurridas en los nueve primeros meses del año. En una base pro 
forma, alcanza 266 millones EUR. 

 El rendimiento de los activos invertidos (excluyendo los fondos depositados en manos de 
las cedentes) asciende al 3,8%, frente al 4,0% para el mismo período de 2010. 

 
El Presidente y Director General de SCOR, Denis Kessler, ha comentado: «En el tercer 
trimestre de 2011, SCOR ha sabido una vez más combinar rentabilidad, crecimiento y solvencia. 
Capaz de absorber la serie de catástrofes naturales excepcionalmente graves ocurridas en el 
primer semestre de 2011, SCOR ha dado muestras de su resistencia durante este trimestre, en un 
contexto económico y financiero muy frágil. Desde el inicio de la crisis financiera en 2007, la 
eficacia de su política de anticipación y gestión del riesgo ha permitido al Grupo limitar el impacto 
de esta coyuntura económica en los accionistas mediante, en particular, la ausencia de exposición 
a la deuda soberana de los países europeos periféricos. La finalización de la adquisición de la 
cartera de mortalidad de Transamerica Re durante el tercer trimestre, que le ofrece una nueva 
dimensión en el mercado de reaseguros de vida, le ha permitido acelerar la implementación de su 
plan estratégico para el período 2011-2013, ‘Strong Momentum’ cuya versión V1.1 presentó a 
principios de septiembre». 
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Los resultados del tercer trimestre confirman la capacidad de SCOR Global P&C para 
absorber un volumen excepcionalmente alto de pérdidas por catástrofes naturales y validan 
las hipótesis técnicas fijadas en el plan ‘Strong Momentum V1.1’. 
 
Con un ratio combinado neto del 94,8%, los buenos resultados registrados durante el tercer 
trimestre contribuyen a la reducción progresiva del impacto de las catástrofes naturales ocurridas 
en el primer trimestre de 2011. El crecimiento de las primas es conforme a las previsiones de +9% 
para el año y es el resultado del reposicionamiento continuo del Grupo en sus segmentos de 
negocio. Refuerza la imagen muy positiva de SCOR entre sus clientes existentes y potenciales. 
 
Los cuatro principales componentes del ratio combinado se sitúan plenamente dentro de la 
horquilla indicada en el plan ‘Strong Momentum, versión V1.1’: 

▪ El ratio de siniestralidad neta, excluyendo las catástrofes naturales, asciende al 61,3% en 
el tercer trimestre. 

▪ El ratio de siniestralidad neta relacionado con las catástrofes naturales se mantiene dentro 
de las previsiones, alcanzando el 5,9%, a pesar del impacto de las inundaciones históricas 
de Copenhague en julio (coste valorado en 32 millones EUR para SCOR) y del huracán 
Irene en agosto (19 millones EUR). No se ha visto afectado por ningún deterioro de las 
reservas relacionadas con las catástrofes naturales del primer trimestre. 

▪ Los ratios de comisiones y gastos generales son conformes a las previsiones y al plan. 
 
Para los tres primeros trimestres de 2011, el ratio combinado neto es del 106,6%, incluyendo el 
impacto positivo de 1,8 punto relacionado con la resolución de la acción subrogatoria ejercitada 
por las aseguradoras de daños del World Trade Center contra las aseguradoras de aviación. El 
ratio de siniestralidad, excluyendo las pérdidas por catástrofes naturales, que asciende al 61,4% 
después de la neutralización de este 1,8 punto, confirma la calidad de la cartera, lograda y 
mantenida mediante la gestión dinámica de las relaciones de negocio. 
 
Después de las tres principales conferencias que se celebraron antes de las renovaciones, 
Montecarlo, Baden-Baden y PCI (Property Casualty Insurers Association of America), la tendencia 
anticipada hacia el estrechamiento de los términos y la mejora de las condiciones se ha 
confirmado en el sector de reaseguro de daños, aunque probablemente de forma modesta 
respecto al volumen de las pérdidas sufridas por el mercado, excepto para los programas 
directamente afectados o expuestos. En cambio, las ramas de responsabilidad permanecen 
sorprendentemente estáticas, aunque parece que se haya alcanzado el punto más bajo del ciclo, y 
a pesar de que los tipos de interés siguen siendo muy bajos y que la crisis financiera plantea una 
amenaza de nuevas pérdidas potenciales (responsabilidad profesional, consejeros y directivos, 
etc.), así como de espiral de aumento de la siniestralidad y de las reservas contables por 
responsabilidad, bajo el efecto de la inflación al final de la crisis. Por consiguiente, si bien SCOR 
confirma el interés del Grupo en ampliar su perímetro de suscripción P&C a algunos segmentos de 
responsabilidad, preferentemente especializados, tal como se indica en el plan ‘Strong Momentum, 
V1.1’, el lanzamiento de esta iniciativa a una escala significativa se aplazará hasta que un cambio 
radical en los mercados sea previsible a corto plazo. 
 
En este contexto, SCOR confirma las indicaciones de tendencias para 2012 presentadas en 
Montecarlo. 
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SCOR Global Life (SGL) finaliza la adquisición de Transamerica Re y registra resultados 
técnicos sólidos en el tercer trimestre de 2011. 
 
Las primas brutas emitidas de SGL ascienden a 2.440 millones EUR en los nueve primeros meses 
de 2011, lo que representa un aumento del 8,5% respecto al mismo período de 2010 (+11,9% a 
tipo de cambio constante). En el tercer trimestre aumentan un 30,5% respecto al mismo período 
de 2010, teniendo en cuenta la adquisición de la actividad de mortalidad de Transamerica Re, 
finalizada en agosto de 2011 (contribución de 256 millones EUR en el tercer trimestre de 2011, es 
decir, para el período del 9 de agosto al 30 de septiembre). Excluyendo la actividad de rentas en 
Estados Unidos, cuya venta se anunció en febrero y se finalizó el 19 de julio, las primas brutas 
emitidas en los nueve primeros meses de 2011 aumentan un 10,3% respecto al mismo período de 
2010 (+13,7% a tipo de cambio constante). En una base pro forma, ascienden a 3.424 millones 
EUR para los nueve primeros meses del año. 
 
El crecimiento de la actividad también ha sido favorecido por el aumento de los negocios nuevos 
(+10% aproximadamente respecto al tercer trimestre de 2010), gracias principalmente al 
crecimiento de dos dígitos en las ramas de enfermedades graves, salud y accidentes, así como en 
las entidades de Europa Central, Europa Occidental, Escandinavia, Oriente Medio y Latinoamérica. 
 
El margen operativo alcanza el 6,9% para los primeros nueve meses del año, una cifra similar a la 
del mismo período de 2010 (7,1%), gracias a la mejora del rendimiento técnico y a pesar de la 
disminución de los resultados financieros, también relacionada con el mantenimiento de un nivel 
de liquidez deliberadamente alto, en un contexto económico y financiero muy volátil. 
 
SGL alcanza una nueva dimensión con la adquisición de la cartera de mortalidad de Transamerica 
Re, finalizada el 9 de agosto de 2011, reforzando así su posición entre los líderes mundiales y 
convirtiéndose en la segunda reaseguradora de vida en Estados Unidos por el volumen de 
negocios nuevos. Esta adquisición cumple plenamente con los objetivos y los requerimientos 
definidos por el Grupo en su plan estratégico ‘Strong Momentum’. 
 
Dicha transacción asciende a 646 millones EUR y genera una ganancia de 101 millones EUR para 
el Grupo. La integración de Transamerica Re en los resultados del tercer trimestre ha tenido un 
impacto positivo en los resultados de SGL, gracias en particular a un margen operativo del 5,9%, 
conforme a las expectativas. Dado que los equipos de Transamerica Re decidieron por 
unanimidad reunirse con SGL, la organización de la nueva entidad combinada es plenamente 
operacional desde el día del cierre de la transacción. 
 
SCOR Global Investments (SGI) registra un alto rendimiento de los activos invertidos (3,8%) 
para los nueve primeros meses de 2011, a pesar de un entorno económico y financiero 
especialmente volátil 
 
En un entorno económico y financiero sumamente volátil, SGI ha reforzado su llamada estrategia 
de rollover, que consiste en mantener una duración relativamente corta y generar cash flows 
recurrentes, gestionando activamente su cartera de activos. El efectivo y las inversiones a corto 
plazo se han mantenido deliberadamente en un nivel excepcionalmente alto. De acuerdo con la 
estrategia iniciada en 2009, la exposición a la deuda soberana se ha reducido aún más durante el 
trimestre. En dos años, el Grupo ha disminuido su exposición a los riesgos soberanos en 12 
puntos. Además, no tiene ninguna exposición a la deuda soberana italiana, española, griega, 
portuguesa ni irlandesa, ni a la deuda emitida por Estados o municipios de Estados Unidos. En 
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junio de 2011, anticipando los eventos que ocurrirían durante el verano, el Grupo decidió reducir la 
cartera de acciones en un 27%. 
 
Con la adquisición de la cartera de mortalidad de Transamerica Re, se han transferido 1.800 
millones de activos a SCOR en el trimestre, en forma de efectivo (36%), inversiones a corto plazo 
(1%), bonos del Tesoro de Estados Unidos (4%), renta fija corporativa Investment Grade 
seleccionada por el equipo de SGI con una calificación media de A- (32%) y fondos depositados 
en manos de las cedentes (26%). 
 
En los nueve primeros meses de 2011, SGI ha generado una contribución financiera significativa, 
con un rendimiento de los activos invertidos (excluyendo los fondos depositados en las cedentes) 
del 3,8%, frente al 4,0% para el mismo período de 2010. La política de inversión activa llevada a 
cabo por SGI ha permitido al Grupo registrar 135 millones EUR en ganancias de capital netas 
realizadas en los nueve primeros meses del año. El Grupo ha aplicado estrictamente su política de 
depreciación a su cartera de inversión, lo que ha conducido en particular a una depreciación 
adicional de 31 millones EUR en la cartera de acciones durante el tercer trimestre. Teniendo en 
cuenta los fondos depositados en manos de las cedentes, la tasa de rendimiento neto de la 
inversión es del 3,2% para los nueve primeros meses de 2011, frente al 3,5% para el mismo 
período de 2010. 
 
La totalidad de los activos invertidos (excluyendo los fondos depositados en manos de las 
cedentes e incluyendo los activos invertidos de Transamerica Re) asciende a 12.357 millones EUR 
a 30 de septiembre de 2011, incluyendo el efectivo y las inversiones a corto plazo de 2.689 
millones EUR. La totalidad de las inversiones se sitúa en 20.525 millones EUR a 30 de septiembre 
de 2011, frente a 19.256 millones EUR a 31 de diciembre de 2010 (excluyendo las inversiones 
relacionadas con IIC). 
 
La composición de la totalidad de los activos invertidos del Grupo (excluyendo los fondos 
depositados en las cedentes) a 30 de septiembre de 2011 es la siguiente: valores de renta fija 
(67%), efectivo e inversiones a corto plazo (21%), valores de renta variable (6%), inmobiliaria (4%) 
y otras inversiones (2%). La cartera de renta fija, de alta calidad (calificación media de AA), 
mantiene una duración relativamente corta de 3,0 años (excluyendo el efectivo y las inversiones a 
corto plazo). 

 
* 

*  * 
SCOR ha recibido numerosos premios en los últimos meses, en particular el galardón Reinsurance 
Company of the Year del Reinsurance Magazine el 1 de noviembre, y tres de los prestigiosos 
Global Awards 2011, otorgados por la revista Reactions, el 27 de septiembre de 2011, incluyendo 
el de Best Global Reinsurance Company por segundo año consecutivo. Asimismo, Denis Kessler 
fue elegido Reinsurance Company CEO of the Year en junio de 2011 durante los Reactions 
London Market Awards, así como Reinsurance CEO of the Year en septiembre de 2011 por la 
revista Intelligent Insurer. Todos estos premios demuestran el reconocimiento de la estrategia del 
Grupo por el mercado. 
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En la presentación de los resultados del tercer trimestre de 2011 y este comunicado de 
prensa, se han utilizado dos clases de datos financieros, las cuentas publicadas y la 
información pro forma: 
 

1. Cuentas publicadas: cuentas de los nueve primeros meses del año y del tercer 

trimestre 

 Corresponden a las cifras del tercer trimestre de 2011 para Transamerica Re a partir de la 

fecha de adquisición, lo que representa 52 días (09.08/2011-30.09.2011) de consolidación 

total de Transamerica Re. 

 Las cuentas anuales se prepararán incluyendo Transamerica Re a partir de la fecha de 

adquisición. 

 Las cifras comparativas del ejercicio anterior no incluyen a Transamerica Re (adquirida el 

09.08.2011). 

 Las cifras comparativas están ajustados para reflejar la versión actualizada del sistema de 

reporting de costes del Grupo (publicada en la presentación de los resultados para el año 

2010). 

 

Cifras clave de la cuenta de resultados (en millones EUR) 

 

Principales ratios de la cuenta de resultados 

 
  

 
 

2011 
9 primeros 

meses 
(no auditado) 

2010 
9 primeros 

meses 
(no auditado) 

Variación 
en % 

 

2011 
3

r
 trimestre 

(no auditado) 

2010 
3

r
 trimestre 

(no auditado) 

Variación 
en % 

Primas brutas emitidas 5.421 5.020 8,0% 2.021 1.762 14,7% 

   Primas brutas emitidas P&C 2.981 2.772 7,5% 1.037 1.008 2,9% 

   Primas brutas emitidas Vida 2.440 2.248 8,5% 984 754 30,5% 

Resultado de la inversión 464 519 -10,6% 120 172 -30,0% 

Resultado de explotación 192 334 -42,4% 147 151 -2,3% 

Resultado neto 228 267 -14,5% 188 111 70,1% 

Beneficio básico por acción (EUR) 1,25 1,49 -16,0% 1,03 0,62 67,9% 

 
 

2011 
9 primeros 

meses 
(no auditado) 

2010 
9 primeros 

meses 
(no auditado) 

 
2011 

3
r
 trimestre 

(no auditado) 

2010 
3

r
 trimestre 

(no auditado) 

Rendimiento neto anualizado de la inversión 3,2% 3,5% 2,5% 3,4% 

Rendimiento anualizado de los activos invertidos 
(excluyendo los fondos depositados) 

3,8% 4,0% 2,7% 3,8% 

Ratio combinado neto P&C 106,6% 99,7% 94,8% 94,9% 

Margen operativo Vida 6,9% 7,1% 6,4% 8,4% 

Ratio de costes del Grupo 5,5% 5,6% 5,4% 5,4% 

Rentabilidad sobre fondos propios (ROE) 7,2% 8,8% 19,4% 11,0% 
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Cifras clave del balance (en millones EUR) 

 
 
 
 

 

 

 

 
 

2. Información pro forma: información de los nueve primeros meses 

 Según la norma NIIF 3: la entidad adquirente revelará la información que permita a los 

usuarios de sus estados financieros evaluar la naturaleza y efectos financieros de las 

combinaciones de negocios que haya efectuado durante el ejercicio. 

 La información financiera pro forma no auditada a 30 de septiembre de 2011 se presenta 

para ilustrar los efectos de la adquisición de Transamerica Re en la cuenta de resultados 

del Grupo como si la adquisición hubiese tenido lugar el 1 de enero de 2011. La revelación 

de las primas brutas emitidas pro forma y del resultado neto pro forma se incluirá en el 

Document de référence 2011. 

 No se requieren cifras comparativas de ejercicios anteriores. 

 
Cifras clave de la cuenta de resultados (en millones EUR) en base pro forma 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
  

 2011 
9 primeros 

meses 
(no auditado) 

 2010 
9 primeros 

meses 
(no auditado) 

 
Variación 

 en % 

Inversiones (excl. las participaciones) 20.525 20.943 -2,0% 

Provisiones técnicas (brutas) 22.659 22.382 1,2% 

Fondos propios 4.224 4.216 0,2% 

Valor contable por acción (EUR) 22,77 23,41 -2,7% 

 
 

9 primeros meses de 2011 
(no auditados) 

Primas brutas emitidas 6.405 

   Primas brutas emitidas P&C 2.981 

   Primas brutas emitidas Vida 3.424 

Resultado de la inversión 492 

Resultado de explotación 244 

Resultado neto 266 
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Declaraciones prospectivas 

SCOR no comunica «previsiones de beneficio» en el sentido del artículo 2 del Reglamento (CE) n.° 809/2004 
de la Comisión Europea. Por consiguiente, las declaraciones prospectivas que aparecen en el presente 
comunicado no podrán considerarse como dichas previsiones de beneficio. Algunas informaciones facilitadas 
en este comunicado pueden comprender «declaraciones prospectivas», incluyendo sin limitación las 
declaraciones que anuncian o indican eventos futuros, tendencias, planes u objetivos, basados en algunas 
hipótesis, así como todas las declaraciones que no se refieren directamente a un hecho histórico o actual. 
Las declaraciones prospectivas se reconocen por el empleo de términos o expresiones que indican, entre 
otros, una anticipación, presunción, convicción, continuación, estimación, expectativa, previsión, intención, 
posibilidad de aumento o fluctuación, así como todas las expresiones similares, y por el empleo de verbos en 
modo futuro o condicional. No se deberá confiar indebidamente en dichas declaraciones que, por su 
naturaleza, están sometidas a riesgos conocidos y desconocidos, incertidumbres y otros factores, los cuales 
pueden llevar a divergencias significativas entre las realizaciones reales, por una parte, y las realizaciones 
anunciadas en el presente comunicado, por otra. 
Consulten el documento de referencia presentado al organismo francés de control (AMF) a 8 de marzo de 
2011 bajo el número D.11-0103 («Document de référence») para una descripción de algunos factores, 
riesgos y incertidumbres importantes, que pueden afectar a la actividad del Grupo SCOR. Debido a la 
extrema volatilidad y a los profundos cambios sin precedentes en la historia de las finanzas, SCOR está 
expuesto tanto a riesgos financieros importantes como a riesgos relacionados con el mercado de capitales y 
otros tipos de riesgos, que comprenden las fluctuaciones de los tipos de interés, diferenciales de crédito, 
precios de los valores de renta variable y tipos de cambio, la evolución en las políticas y prácticas de las 
agencias de calificación, así como la baja o pérdida de solidez financiera y otras calificaciones. 
La información financiera del Grupo se presenta con arreglo a las NIIF e interpretaciones emitidas y 
aprobadas por la Unión Europea. Dicha información no constituye una serie de estados financieros 
intermedios tales como se definen en la norma IAS 34 «Información financiera intermedia». 


