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Parte uno: Garantizar la
resiliencia en un mundo volatil

¢Qué acaba de suceder? Revisamos nuestros
cuatro desafios claves para 2023

- Los desafios informados en 2022: conflicto entre Rusia
y Ucrania; inflacidn global; transicion energética;
cambio climatico, siempre estan presentes, pero con
algunos desarrollos positivos en 2023:

- Mayor calma en los mercados mayoristas
de gas y reestructuracion de suministros de
gasdistintos de Rusia

- Signos de flexibilizacion de la inflacion mundial a
medida que las economias responden a tasas de
interés mas altas

- Creciente impulso detras de la transicion energética
y una respuesta mas favorable a las necesidades de
transferencia de riesgos del sector

+ En el lado menos positivo:

- El potencial de recesion global podria crear mas
incertidumbre para los generadores y para los
mercados si la demanda industrial se reduce

- Las redes de transmision estan bajo presién por
una mayor dependencia de la energia intermitente,
ya que las plantas de carbon recomisionadas
se apagan y se requiere una salida de gas para
equilibrar el sistema

- Los altos niveles de catastrofes naturales generan
pérdidas importantes en todos los continentes, con
la incertidumbre de El Nifo.

- En la actualizacion de Swiss Re de pérdidas por
catastrofes naturales globales aseguradas para la
primera mitad de 2023, las pérdidas aumentaron de
USD 48 000 millones en 2022 a USD 50 000 millones,
la segunda mas alta desde 2011. La tendencia de
crecimiento anual promedio para las pérdidas por
catastrofes naturales aseguradas es del 5-7%.

- El sector energético esta navegando aguas cada vez
mas desafiantes e inexploradas a escala global sin
precedentes. El sector debera recurrir al conocimiento
y las habilidades de sus corredores y socios de
seguros para garantizar que las compaiias tengan las
estrategias adecuadas.

La policrisis y el trilema de la energia: el
panorama de riesgo geopolitico en 2023

« El término Policrisis se refiere a “crisis entrelazadas y
superpuestas” que enfrenta la humanidad: desafios
ambientales; una crisis de costo de vida; interrupcién
de la cadena de suministro y tensiones geopoliticas.
El concepto de Trilema de Energia resume la tensién
entre la seguridad, la asequibilidad y la sostenibilidad
en el sector energético.

Mas alla del conflicto entre Rusia y Ucrania

+ Se observan impactos amplios del conflicto en los
flujos comerciales y de inversién y en las incautaciones
de activos, con impactos en la disponibilidad y
el costo de la energia. En lugar de obstaculizar la
transicion energética, el jefe de la IEA es optimista de
que el conflicto entre Rusia y Ucrania puede haberla
acelerado? La inversién en Europa ha disminuido,
reducida por la inversion en China?®, pero esta crisis
geopolitica puede impulsar la inversion.

- ¢Estamos haciendo la transicién de una dependencia
excesiva del petroleo y el gas, y de Rusia, a una
mayor dependencia de las energias renovables y de
China? Un cambio de suministro de energia externo a
interno permite la autosuficiencia energética y menos
conflictos, pero solo algunos paises controlan los
minerales en sus tierras las tecnogoias fundamentales
para la transicidon energética.

" https://www.swissre.com/press-release/Severe-thunderstorms-account-for-up-to-70-of-all-insured-natural-catastrophe-losses-in-first-half-of-
2023-Swiss-Re-Institute-estimates/cea79f3c-6486-41a8-9c6e-09df260efe30

2 https://edition.cnn.com/2022/10/27/energy/iea-global-outlook-report-2022-climate/index.html#:~:text=In%20its%20annual%20World %20
Energy%200utlook%20report%2C%20published,the%20decade%20%E2%80%94%20up%2050%25%20from%20today%E2%80%995%-

20spending.

3 https://www.visualcapitalist.com/ranked-the-top-10-countries-by-energy-transition-investment/
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Consejos para gerentes de riesgo

« Aungue en un estado de permacrisis, es vital distinguir
los datos utiles del ruido. Invertir en escaneos
de horizontes y escenarios puede proporcionar
una “temperatura de riesgo” util. Muchos riesgos
impulsados por las tensiones geopoliticas pueden
estar asegurados, desde la gestion de crisis hasta la
violencia politica y la guerra. El seguro es solo una de
las estrategias de mitigacion de riesgos disponibles.

Optimizacion del riesgo: estrategias para una
recesion inminente

- La volatilidad experimentada por el sector energético
en los ultimos afos continuara, con la posibilidad de
una recesion y un entorno de alta inflacion.

¢Se pueden lograr ahorros sin aumentar el riesgo?

+ El enfoque de WTW permite a los gerentes de seguros
comprender los impulsores clave del riesgo, su
mitigacion y como equilibrar la proteccion contra
pérdidas a un costo asequible. Al combinar los
datos de una compaiiia de energia en particular
con los datos de la industria y el conocimiento
de los mercados de transferencia de riesgos y el
analisis moderno, desarrollamos una comprension
profunda de las exposiciones al riesgo en diferentes
escenarios econémicos.

- El enfoque Connected Risk Intelligence de WTW
destaca el impacto de diferentes estrategias de
seguros en el presupuesto de costos y el apetito
de riesgo de una compafia, lo que muestra cuan
efectivo es el programa de seguros actual y
compara estructuras alternativas. Esto ayuda a los
gerentes de seguros a:

- comprender sus riesgos actuales y
escenarios futuros

- explicar claramente los beneficios del seguro a
la alta gerencia

- destacar las diferencias entre los
programas de seguro

- proporcionar un registro de auditoria claro de la
toma de decisiones

Riesgo de sequia y suministro de agua: una
vulnerabilidad ignorada

- El agua es un elemento critico de la generacion de
energia. En las plantas termoeléctricas, el vapor hace
girar los generadores de turbina y se utiliza agua para
condensar el vapor de vuelta al agua. También se
necesita agua para combatir incendios y, en plantas
de energia a carbon, para operar depuradores de
gases de escape. La falta de agua o el exceso de agua
presentan riesgos para la generacion hidroeléctrica.

- Si bien las plantas de energia alimentadas con carbon
pueden reciclar el agua para su reutilizacion y han
hecho mucho para conservar el suministro, cualquier
sequia prolongada puede hacer que las plantas
compitan con las necesidades de agua potable y
puede poner en riesgo la generacion de energia. La
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generacion de energia eléctrica representa alrededor
del 40% del total de extracciones de agua en los
Estados Unidos, la mayoria de las cuales se utiliza
para necesidades de enfriamiento de plantas®. El
agua evaporada de las torres de enfriamiento se
pierde en la atmdsfera y debe reemplazarse con
grandes cantidades de agua de enfriamiento. La
tasa de pérdida de agua por evaporacion se estima
en alrededor de 800 galones por MWh, lo que
equivale a 400,000 galones por hora para una
planta de 500 MW.5

A medida que los efectos del cambio climatico
empeoran, las plantas de energia en areas
afectadas por la sequia deben tomar medidas para
abordar una posible falta de agua de reposicion y
desarrollar resiliencia.

- Realizar un analisis de vulnerabilidad de sequia para
identificar riesgos para mitigar

- Mejorar los esfuerzos de conservacion del agua

- Realizar un analisis de rendimiento térmico de
las torres de enfriamiento para garantizar un
funcionamiento eficiente

- Considerar proyectos de capital para convertirlos
en un sistema de enfriamiento hibrido utilizando
una torre de enfriamiento cerrada seca junto con el
sistema de recirculacion humeda

- Prepararse para las restricciones sobre el uso del

agua: asegurese de que el equipo pueda operar de
manera segura con cargas reducidas.

4 https://www.vox.com/23292669/drought-2022-power-energy-grid-
lake-mead-climate-heat-hoover-dam

5 https://www.powermag.com/how-thermal-power-plants-can-save-
80-of-their-water/
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El proceso de extension de la vida util:
consideraciones para las compaiiias eléctricas

- El clima econdmico desafiante hace que la inversién
futura en la generacion de energia convencional
sea extremadamente incierta, lo que provoca una
desaceleracién general de la nueva construccion.
Sin embargo, la necesidad de energia eléctrica y el
enfoque en la seguridad energética estan aumentando,
ejerciendo presion sobre los operadores para extender
la vida util de los activos antiguos.

- La extension de la vida introduce riesgos potenciales,
que los operadores y la comunidad de seguros
necesitan para comprender, evaluar y mitigar
plenamente. Las aseguradoras estan prestando mas
atencion y penalizaran los programas en los que no se
haya prestado atencion a este proceso.

« Los presupuestos de inversion que respaldan los
programas de extension de vida comprenden fondos
de capital (Capex) para reemplazar o actualizar
equipos, y gastos operativos futuros estimados (Opex),
para cubrir gastos de mantenimiento y piezas de
repuesto para el periodo de extension. Los operadores
buscan maximizar el periodo de extension mientras
minimizan (u optimizan) su inversion total, dentro de
los parametros de salud y seguridad, y las buenas
practicas de la industria.

- Se deben realizar analisis independientes de los
procesos solidos de extension de la vida por parte
de ingenieros calificados para garantizar que los
activos operen de manera segura y sean “aptos para
el servicio”. Si no se hace esto, podrian producirse
mayores pérdidas para los operadores y las
aseguradoras.

Activos No operativos

- El analisis de los proyectos de extension de la vida para
los activos e debe ser mas detallado, ya que algunos
métodos son mas efectivos para preservar la condicion
de los activos que otros. Las extensiones de vida en
los activos no operativos son potencialmente mas
riesgosas que en los activos operativos.

El mercado de seguros cibernéticos: poder
para el cliente

- Con reducciones de precios, innovacion en la
cobertura y la capacidad de “solicitar mas”, los clientes
deben trabajar con su corredor para asociarse con
aseguradoras con vision de futuro para transferir
riesgos y apoyar planes de crecimiento. El 2023
ha visto una posicion mucho mejor para el seguro
cibernético y se espera que esta tendencia continlie
hasta al menos fin de afo.

- Los riesgos de las demandas financieras, el aumento
del ransomware y el entorno geopolitico estan
presentes, pero son menos agudos. Hasta 2023, las
pérdidas de origen por ransomware o interrupcion

de negocios relacionada con la cibernética estan
causando problemas, mientras que los errores
humanos de alto perfil en el Reino Unido (por ejemplo,
PSNI) han revitalizado las inquietudes de privacidad.

El uso de la IA aporta muchas ventajas, pero
también riesgos adicionales para los usuarios y las
aseguradoras. Las tensiones geopoliticas actuales
aun se perciben como interferencia y ataques de
abastecimiento patrocinados por el estado®. La
industria de la generacion energia debe estar alerta
para mantenerse al dia con las mejoras en torno

a la seguridad y la defensa e incorporar el seguro
cibernético en su conjunto de coberturas.

La adecuacion actual de las primas esta alentando a
los proveedores nuevos y existentes a aumentar su
capacidad, lo que lleva a una mayor competencia y
flexibilidad, lo que ha impulsado a las aseguradoras
a revisar las tasas de las primas para detectar riesgos
bien administrados. Las aseguradoras son cada

vez mas conscientes de que necesitan demostrar
flexibilidad para ganar negocios.

8 https://www.microsoft.com/en-us/security/business/microsoft-digital-defense-report-2022-nation-state-attacks

Power Market Review November 2023 / 04


https://www.microsoft.com/en-us/security/business/microsoft-digital-defense-report-2022-nation-state-attacks

Aplicacion de seguros paramétricos en el
mercado energético

Una estrategia integral de gestion de riesgos es
esencial para los riesgos Unicos que enfrenta la
industria energética. Las soluciones paramétricas
innovadoras son una herramienta valiosa para que
las empresas gestionen y transfieran riesgos, ya
que ofrecen disefos personalizados, simplicidad de
operacion y previsibilidad de resultados.

+ Sin necesidad de ajuste de la pérdida, la velocidad

de liquidacién se reduce al minimo. La rapida liquidez
después de un evento extremo puede ayudar a
movilizar al personal y apoyarlo.

Las podlizas paramétricas pueden ofrecer proteccion
cuando la cobertura convencional no esta disponible,
ya que convierte los desafios de una péliza de estilo
de indemnizacion en una métrica indexada. La
suscripcion trata del analisis del indice en lugar de
suscripcion de un riesgo complejo.
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Cobertura paramétrica para riesgos de
generacion energia
« Cuando no hay un evento asegurable, se pueden

aplicar soluciones paramétricas. Por ejemplo, cuando
la falta de viento o luz solar significa que no se genera
energia o que se genera poca energia. Del mismo
modo, en tiempos de baja demanda durante un
invierno calido o verano templado, un indice climatico
puede ser cubierto y se pueden utilizar datos precisos
para gestionar la exposicion. Los datos son la moneda
de los productos paramétricos, con soluciones que
incluyen la exposicidn a los efectos de la precipitacion,
el viento, el granizo, la nieve, los incendios forestales,
la pandemia, los ingresos de personas y mas.

- Con el cambio climatico en un enfoque marcado, las
empresas de generacion de energia deben volver a
revisar como los eventos climaticos extremos pueden
afectar los activos y las operaciones criticas. El seguro
paramétrico puede ofrecer soluciones rentables

y especificas.




Parte dos: Los mercados de seguros de
generacion de energia en 2023

Aun lucha por la rentabilidad: la vision del
mercado de un suscriptor de energia

lan Green, jefe de Energia de Rokstone Underwriting
« Estamos en una etapa del ciclo de suscripcion que
deberia estar cerca de la cima del mercado. Sin
embargo, recientemente acabamos de terminar
15 afios de términos/tasa variable y la rentabilidad
apenas se ha restablecido. Existe preocupacion
en los niveles de precios y términos debido a
desafios como deducibles de PD y BI, valoracion
de activos, problemas de la cadena de suministro y
escasez de talento.

+ Nuestra exposicion es en gran medida la rotura de
maquinarias donde pequefas diferencias crean
diferentes resultados. Calificar nuestra clase deberia
ser relativamente facil con solo unos pocos estilos
de planta que utilicen equipos similares o idénticos.
Esta homogeneidad nos da una ventaja, pero las
aseguradoras necesitan la supervision de muchas de
las plantas de energia del mundo para lograr esto.

- Existe un aumento general en la cantidad de pérdidas,
y rotura de maquinaria aun supera considerablemente
las pérdidas de Cat. Los activos de generacion
energia generalmente se construyen para soportar
condiciones climaticas extremas. Pero las Iluvias
cambiantes debido a El Niflo afectan a la energia
hidroeléctrica en América Latina, por ejemplo, y
ha habido mas pérdidas importantes de energias
renovables en zonas de catastrofes. La energia solar
es mas vulnerable a terremotos, vientos, incendios
forestales y granizo.

- Espero que el entorno actual permanezca sin cambios
a corto plazo. A mediano plazo, esperamos que los

aumentos de tasas se nivelen y luego se reviertan. Sin
embargo, dada la incertidumbre, un nivel continuo de
mayor actividad de reclamoss retrasara esto.

Propiedad: la falta de presiones competitivas
continta impulsando condiciones
duras del mercado

- Los gerentes de riesgo en el sector energético han
enfrentado condiciones de mercado mas duras
durante varios anos, siendo los aumentos de tasas
la norma con escasa posibilidad de cambio. A pesar
de un pronodstico sombrio, algunos factores positivos
limitan el fortalecimiento del mercado:

- Aumento de los ingresos por primas de los valores
revisados y las compras de Bl compensan el alcance
de los aumentos de tasas

Fin del “empujo de valores” a la vista

Mas flexibilidad en los requisitos de los prestamistas
- Los niveles de capacidad siguen siendo sélidos

Menos enfoque en tarificar la adecuacion mientras
los niveles de deducible permanecen bajos

- Los siguientes factores negativos solo equilibran
los factores positivos a medida que la dindmica de
endurecimiento comienza a tambalear un poco:

- La pérdida contintia a medida que las aseguradoras
siguen preocupadas por la rentabilidad

Nueva tecnologia/inquietudes de actualizacion

Falta de alternativas competitivas a los lideres
existentes y problemas de marketing vertical

Mayor centralizacion de la autoridad de suscripcion

Retiro continuo del apoyo a los programas de carbon



+ Poco ha cambiado desde nuestra revision de 2022. Por
ejemplo, los mejores programas muestran un aumento
de calificacion de +2,5% a +5%, en comparacion
con un aumento fijo de +5% el afo pasado. Las
aseguradoras siguen siendo reacias a ofrecer términos
mas preferenciales y avanzan con aumentos de
calificacion para demostrar que esta cartera sigue
siendo atractiva.

- Como siempre, la planificacion a futuro es esencial si
los clientes deben mitigar los peores efectos de las
condiciones actuales del mercado.

Responsabilidad civil internacional: alcanzar el
pico o simplemente un milagro.

+ A pesar de la creciente presencia de competencia
en el mercado internacional de pasivos durante
los ultimos doce meses, contintdan los aumentos
moderados de las tasas. Las aseguradoras emiten mas
primas. Esto ha restablecido parcialmente el equilibrio
del mercado y los tomadores de polizas se estan
beneficiando de una balanza de negociacion mucho
mas equilibrada.

+ Los factores macroecondémicos y geopoliticos
se han combinado para crear un entorno de
suscripcion complejo:

Idoneidad de la tasa

COVID-19

Inflacion econdmica y social
Renovaciones de tratados de reaseguro

ESG (que influye en la seleccion de riesgos y en los
términos y condiciones de la politica)

- Estos factores sostienen un mercado duro, pero
se compensan con factores que empujan en la
otra direccion:

- ESG (las aseguradoras miran mas favorablemente a
los clientes con credenciales ESG solidas)

- Conflicto entre Rusia y Ucrania

- Impulsar desde las aseguradoras para
susscribir mas negocios

- La falta de competencia es una razén clave detras
de los aumentos de las primas. Sin embargo, cuando
los limites del programa se colocan varias veces, la
competencia a través de la capacidad alternativa
conduce a una presion descendente sobre los niveles
de tasas y protege a los compradores contra los
precios oportunistas. El limite general de capacidad
permanece relativamente estable.
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En general, el mercado parece estar mas enfocado en
la adecuacion de las tasas que en el movimiento de

las tasas, con tasas que se estabilizan para los riesgos
favorables y tasas promedio que caen a un solo digito.

El mercado presenta desafios, pero también
oportunidades no disponibles recientemente y es
posible que no haya alcanzado sus tasas maximas.

Construccion: continua el fortalecimiento de la
dinamica del mercado

« Lareduccidn de las primas y la ampliacion de la

cobertura experimentada durante dos décadas se
han consolidado en un mercado duro de restricciones
de cobertura y mayores tasas. Pero hay signos

de estabilizacion del mercado. Los proyectos de
construccion de energia estan expuestos a riesgos
geograficos, econdémicos, politicos, sociolégicos,
contractuales y técnicos, y se enfrentan a un mayor
escrutinio de las aseguradoras.

La alta inflacion afecta los costos de materiales,
equipos y mano de obra en la construccion. A partir de
un aumento anual del 15%, los precios han aumentado
al 110% o mas en desarrollos de energia que utilizan
piezas, materiales y equipos especializados.

Los proyectos de energia se han visto muy afectados
por problemas de la cadena de suministro, debido

a la complejidad de los equipos y los largos plazos
de entrega. Se estima que el 80% de las empresas
han experimentado problemas considerables en los
ultimos 12 meses. Las complejidades de la cadena de
suministro afectan la cobertura y los precios.

Los cambios en los términos son un proceso gradual.
Al abordar la experiencia adversa de reclamaciones,
las aseguradoras utilizan tres palancas principales:
primas, niveles de deducible y cobertura. Imponiendo
condiciones de cobertura mas estrictas, cada riesgo
se considera individualmente, y los precios se ven
influenciados por el tipo de proyecto y la geografia,
junto con el riesgo politico.

Las pérdidas de Nat Cat superaron el promedio de

10 afnos en aproximadamente un 40% en 2022, lo

que afecto significativamente la disponibilidad de
seguros para minas en regiones expuestas y proyectos
de construccion. También se encuentran ahora bajo
escrutinio el disefio, la mano de obra, los planos y los
materiales defectuosos.
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Tower A Floor 37

Dubai Media City

PO Box 500082

Dubai

United Arab Emirates
Phone: +971 4 455 1700

Lima

Avenida De La Floresta 497
San Borja 602, 603, 604
Lima

Peru

Tel: +511 700 0202

About WTW

London

51 Lime Street

London, EC3M 7DQ
United Kingdom

Tel: +44 (0)20 3124 6000

Miami

1450 Brickell Avenue
Suite 1600 Floor 16
Miami, Florida 33131
United States

Tel: +1 305 854 1330

Moscow

11 Gogolevsky Boulevard
Floor 8

Moscow 119019

Tel: +7 495 956 3435

New York

200 Liberty Street

Floor 3, 6, 7

New York, New York 10281
United States

Tel: +1 212 915 8888

Oslo

Drammensveien 147 A
0277 Oslo

Tel: +47 23 29 60 00

Paris

Immeuble Quai 33

33 — 34 Quai de Dion Bouton
grande Hauteur

Floor 1

92800 Puteaux

France

+33 01414350 00

Singapore

21 Collyer Quay
Floor #09-101
Singapore, 049320
+65 6591 8000

Sydney

Level 16

123 Pitt Street

Sydney, New South Wales 2000
Australia

Tel: +61 29 285 4000

Tokyo
Hibiya Park Front 13F

2-1-6 Uchisaiwai-cho

Chiyoda-ku, Tokyo 100-0011
Japan

Tel: +81 3 6833 4600

Vancouver

666 Burrard Street

Park Place

Floor 26, Suite 2650

Vancouver, British Columbia V6C 2X8
Canada

+1 604 6911000

At WTW (NASDAQ: WTW), we provide data-driven, insight-led solutions in the areas of people, risk and capital. Leveraging the global view and
local expertise of our colleagues serving 140 countries and markets, we help you sharpen your strategy, enhance organisational resilience,
motivate your workforce and maximise performance. Working shoulder to shoulder with you, we uncover opportunities for sustainable

success — and provide perspective that moves you. Learn more at wtwco.com.
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