
  

Peña Verde Evento Relevante 
Precio actual: MXN 9.70 jueves, 25 de mayo de 2023 
Valor Patrimonial: MXN 19.42 
Precio objetivo 12 meses: MXN 9.0 
(Sin descuento por riesgo de iliquidez). 

 

 

Prognosis 

 Fitch Ratings reafirma la calificación de Peña Verde y de sus 
subsidiarias: Reaseguradora Patria (Internacional y Nacional), General 

de Seguros y General de Salud, estas últimas 2 revisadas a 
perspectiva negativa  

 

En nuestra opinión, la revisión de Fitch ratifica la robustez financiera y solidez de la estructura de capital que ha 
caracterizado a las subsidiarias de PV, quienes históricamente han mantenido índices de solvencia holgados.  
 

• Peña Verde anunció ayer que la Calificadora Fitch Ratings afirmó la calificación de riesgo de la Compañía, 
y de sus subsidiarias Reaseguradora Patria, General de Seguros y General de Salud, estas últimas dos 
siendo revisadas a perspectiva negativa. La calificadora menciona que la afirmación estuvo impulsada 
principalmente por la fuerte capitalización, riesgo de inversiones y liquidez adecuado.  
 

• Así, la calificación se mantuvo en “BBB+” para Peña Verde, BBB+ y AAA (mex) para Reaseguradora 
Patria, manteniéndose con perspectiva estable y AA+ (mex) para General de Seguros y General de Salud, 
con perspectiva negativa, para estas 2 últimas. 

 

• En el comunicado se destacan los siguientes factores como detonantes de la afirmación en la calificación de 
Peña Verde por parte de la Calificadora: 

 
1) Enfoque de Reaseguro Global. El perfil de negocio de Patria parte del perfil de la industria y ambiente 

operativo (IPOE; industry profile and operating environment) de reaseguro internacional debido a que más 
de 70% del portafolio deriva de un país fuera de su domicilio (México). 

 
2) Perfil comercial estable en comparación con el mercado de seguros en América Latina. Fitch 

considera que Patria tiene una franquicia sólida en Latinoamérica, con una calidad crediticia buena, 
experiencia amplia en suscripción y un conocimiento profundo de la región. Patria continuó con su 
crecimiento fuera de Latinoamérica; en 2022 representó 33% del total de primas. Sin embargo, estima 
que el perfil de negocio se mantendrá en la categoría de menos favorable (bbb+), limitada por su escala 
operativa frente a otras compañías internacionales de reaseguro.  

 

3) Capitalización muy fuerte. Medido a través del puntaje del modelo de capital de la calificadora basado 
en riesgos Prism (Prism FBM; Prism Factor-Based Model). En 2022, el puntaje de Prism FBM fue 
“extremadamente fuerte” desde “muy fuerte” en 2021 dado el fortalecimiento de capital disponible en el 
modelo de Prism debido a resultados netos acumulados y al incremento de reservas catastróficas. El 
puntaje de Prism se ve levemente presionado por la exposición a riesgos catastróficos de la 
reaseguradora, lo que podría deteriorar el capital en escenarios catastróficos estresados. 
 

4) Riesgo de inversiones y activos adecuado, restringido por el riesgo de concentración de 
inversiones soberanas sobre capital. La estrategia de inversiones de Patria en 2022 se enfocó en 
reducir la duración de sus instrumentos y reinvertir el capital de los instrumentos vencidos y los ingresos 
de la venta de activos en instrumentos de corto plazo, principalmente en instrumentos respaldados por el 
Gobierno mexicano. 
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Prognosis 

5) Fuerte Perfil financiero de PV beneficiado por la diversificación y crecimiento de nuevos negocios 
de primas, mercado de reaseguro duro y menores siniestros, así el índice combinado fue de 84.1% 
al cierre del 2022, mejor que el promedio de los últimos 3 años de 87.7%.  
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Peña Verde Relevant Event 
Current price: MXN 9.70 
Patrimonial Value: MXN 19.42 

Thursday, May 25, 2023 

12-month target price: MXN 9.0 
(No liquidity risk discount applied). 

 

 

Prognosis 

Fitch Ratings reaffirms Peña Verde´s rating and also the rating 
of its subsidiaries: Reaseguradora Patria (International and 
National), General de Seguros and General de Salud. These 

last two with negative perspective 
 

In our opinion, Fitch´s affirmation confirms the financial robustness and soundness of the capital structure that 
has characterized PV´s subsidiaries, which historically have maintained comfortable solvency ratios.  
 
• Peña Verde announced yesterday that Fitch Ratings affirmed the Company´s and its subsidiaries 

Reaseguradora Patria (International and National), General de Seguros and General de Salud risk rating, 
these last two with negative perspective. The rating agency mentions that the statement was mainly driven by 
the strong capitalization, investment risk and adequate liquidity. 
 

• Thus, the rating remained at “BBB+” for Peña Verde, BBB+ and AAA (mex) for Reaseguradora Patria, with a 
stable outlook, and AA+ (mex) for General de Seguros and General de Salud, with a negative outlook, for the 
latter two.  

 
• In the statement, the following factors are highlighted as triggers for the Rating Agency´s affirmed of Peña 

Verde´s rating:  
 

1) Global Reinsurance View: Patria's company profile considers its global reinsurance Industry Profile and 
Operating Environment (IPOE) because more than 70% of Patria's premium portfolio is from outside of its 
country of domicile (México). 

 
2) Favorable business profile compared to the insurance market in Latin America. Patria owns a solid 

franchise in Latin America with good credit quality, significant underwriting experience and deep 
knowledge of the region. Patria also demonstrates continuous growth overseas with 33% in 2022. 
However, Fitch views Patria's business profile as less favorable ('bbb+') than other larger global 
reinsurance companies due to its limited operating scale compared to global reinsurer scale. 
 

3) Very Strong Capitalization. Patria's risk-adjusted capitalization is measured by Fitch's Prism Factor-
Based Capital Model (Prism FBM) score. In 2022 the score was 'extremely strong' vs. 'very strong' in 
2021, as Prism available capital was strengthened by retained earnings and catastrophe reserves 
increase. The Prism score is slightly offset by Patria's exposure to catastrophe risks that may pressure 
capitalization in major catastrophe stress scenarios. 
 

4) Adequate Investment and Asset Risk, capped by the sovereign investment concentration risk. 
Patria's investment strategy in 2022 focused on reducing the term of their instruments and reinvesting the 
principal of matured instruments and proceeds of other assets sold in short-term instruments, mainly in 
sovereign instruments. 
 

5) Very Strong Financial Performance, benefited from diversification, growth in premiums from new 
business and hard reinsurance market and lower claims, thus combined ratio improved to 84.1% in 
2022 from a three-year average of 87.7%. 
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