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Presentacion

El presente informe, Ranking de grupos aseguradores en América Latina 2022, proporciona una
clasificacion ordenada de los distintos grupos aseguradores en funcion del volumen de primas que
obtienen en la region. El andlisis se centra en el comportamiento de los principales actores del
mercado, la evolucion en el desempeno de sus operaciones aseguradoras y su contribucion a los
niveles de concentracion de la industria. Adicionalmente, el informe incluye un estudio de la
dispersion geografica de la operacion de las diez mayores aseguradoras en la region.

Como en anos anteriores, desde un punto de vista metodolégico, el informe presenta una
comparativa dindmica de las métricas de desempeno de los principales grupos aseguradores que
operan en Latinoamérica durante el periodo 2012-2022, junto con una perspectiva mas coyuntural
basada en la actividad registrada durante el ultimo ano. Conforme a este analisis, el sector
asegurador latinoamericano experimentdé un crecimiento del 15,9% en 2022, superando asi el
crecimiento producido en el ano previo, que fue del 12,0%. Esta evolucion positiva corresponde a un
comportamiento mas favorable en el ramo de No Vida, con una variaciéon de 16,4%, que en el ramo
de Vida, el cual crecié un 15,3%. Entre los paises mas destacados por su importancia en el conjunto
de la actividad aseguradora en la regidn, Brasil experimentdé una mejora del 21,8% en 2022, México
del 5,5%, Puerto Rico del 8,2% y Chile del 14,0%, todos valorados en ddlares.

En cuanto a los niveles de concentracidon de la industria aseguradora en Latinoamérica, en el
andlisis de este afo se observa una tendencia a una reduccién, tanto en el segmento de Vida (con un
indice Herfindahl de 520,3 en 2022 frente a 752,2 en 2012) como en el de No Vida (con un indice de
190,3 en 2022 frente a 177,7 en 2012). Esta lectura confirma que el mercado asegurador de la regién
se mantiene como uno con altos niveles de competencia, lo que sin duda es un factor que estimula
su sano crecimiento y desarrollo.
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1. Ranking total

1.1 Tamanho y crecimiento

A pesar de las buenas cifras obtenidas en 2022
para el mercado asegurador latinoamericano,
en el que la economia y el negocio asegurador
se comportaron mejor de lo inicialmente
previsto, las estimaciones para 2023 apuntan a
una desaceleracion econdmica global, con un
entorno que continda planteando un panorama
complicado para el negocio y la rentabilidad del
sector asegurador. En Brasil, México vy
Argentina, tres de los principales mercados
donde se concentra el 64,2% del total del
mercado asegurador latinoamericano, el
entorno es mixto. En Brasil o México, cuyos
bancos centrales reaccionaron antes que otros
con la implementaciéon de una politica
monetaria restrictiva ante el fuerte repunte de
la inflacion, se han observado caidas
pronunciadas en las tasas de inflacion,
encontrandose en una fase en la que la
economia real estd acusando la ralentizacion
provocada por el endurecimiento de las
condiciones de financiacion y, por ende, con un
impacto sobre el crecimiento real del sector
asegurador. Asi, los altos tipos de interés
derivados de las politicas monetarias
restrictivas seguird siendo un estimulo para el
negocio de los seguros de Vida vinculados al
ahorro, y la moderacién de la inflacidn, junto
con el buen comportamiento de los tipos de
cambio, ha ayudado al crecimiento y
rentabilidad de la actividad aseguradora. El
mercado brasileno, que concentra el 34,8% de
las primas de seguros de la region, ha crecido
por encima de la inflacion (16,5% en moneda
local], viéndose beneficiado también por un
fortalecimiento del real brasilefio del 4,3%. Por
su parte, el mercado mexicano, que representa
el 19,3% de las primas totales en América
Latina, ha crecido un 4,6% en moneda local,
con una apreciacion del peso del 0,9%.

En otros paises, como es el caso paradigmatico
de Argentina, que contintan en un escenario de
alta inflacion y tipos de interés reales
profundamente negativos, la gestion del
negocio asegurador resulta especialmente
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compleja, con la devaluacién de su moneda,
ademas, como un factor a tener en cuenta en
tanto la valoracion de las primas y sus
crecimientos para efectos de este ranking se
realizan en dodlares. En el caso argentino (con
un mercado que representa el 10,1% de las
primas regionales), la hiperinflacion dificulta el
desempeno en la comercializacion de
productos de seguros de Vida, ante la
imposibilidad de ofrecer tipos de interés
suficientes para compensar la pérdida de poder
adquisitivo, lo que se traduce en menos
oportunidades para obtener una rentabilidad
garantizada que respalde a este tipo de
productos. El resto de los paises con mayor
presencia en el mercado asegurador, Chile
(7,5%) y Colombia (6,4%), han sufrido
devaluaciones en sus monedas durante 2022
del -15% y -14%, respectivamente.

Por ultimo, destaca el caso de los seguros de
Salud, especialmente relevantes en mercados
como el de Puerto Rico, presentaron en 2022 un
panorama positivo en cuanto a su volumen de
negocio, marcado por la aversion al riesgo
sanitario provocado por la pandemia y la mayor
concienciacion de la necesidad de complementar
la cobertura que ofrecen los sistemas sanitarios
publicos, aunque su rentabilidad se ha
enfrentado a un reto significativo por la presion
al alza en el coste de la cobertura sanitaria a
consecuencia de los efectos que estd
provocando el proceso inflacionista’.

Los mercados aseguradores de América Latina
mantuvieron la inercia positiva post-pandémica,
con cifras de crecimiento notablemente
positivas, tanto en moneda local como en
délares (el mercado total crecid un 15,9%
respecto al afo anterior en esa moneda). En
moneda local, destacan los crecimientos de los
mercados de seguros en Venezuela (195,1%),
Argentina (81,4%), Colombia (33,8%) y Chile
(31,0%). Ademas de los casos de Venezuela y
Argentina, que presentan un crecimiento
distorsionado por las fuertes inflaciones, otros
paises como Brasil (16,5%) y Puerto Rico (8,2%)
presentaron crecimientos significativos en la
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region. En el mismo analisis de crecimiento
realizado empleando al délar como unidad de
medida, destacan los casos de Argentina (con
un crecimiento del 32,0%), Ecuador (25,0%) y
Uruguay (22,8%) como los tres paises con
mayor crecimiento interanual. Por su parte,
Brasil y México crecieron un 21,8% y un 5,5%,
respectivamente, favorecidos por la revaluacion
de sus respectivas monedas frente al dolar.

En sintesis, el mercado asegurador lati-
noamericano en 2022 registréd un volumen de
primas de 173,7 millardos de ddlares y un
crecimiento del 15,9%. Con esta cifra, se su-
peran los 153,1 millardos de délares de primas
registrados en 2019, recuperando asi la senda
positiva que seguia el sector antes de la pan-
demia. Desglosando por sectores, el segmento
de Vida alcanzd los 73,5 millardos de doélares
(15,3% mas que el ano anterior]) y el de No Vida
los 100,2 millardos de doélares (16,4% por
encima del registro del afio previo).

1.2 Movimientos corporativos

En el ambito del proceso de crecimiento inorgani-
co de los grupos aseguradores que operan en
América Latina, destacan, en Colombia, la
creacion de la empresa Asulado Seguros de
Vida S.A., escision de la compania AFP Protec-
cion y parte del Grupo Sura, que se ha conver-
tido en un actor protagonista en el mercado de
seguros colombiano. La empresa surge con el
fin de ofrecer una alternativa al sector en
cuanto al aseguramiento previsional y de las
rentas vitalicias, ante la ausencia de cobertura
de estas en el mercado local2. En su primer
ano, Asulado Seguros de Vida ha reportado
4.970.468 millones de pesos colombianos en
ingresos por primas, convirtiéndose en la ter-
cera aseguradora mas importante dentro del
mercado colombiano, y la primera en el ramo
de Vida. A su vez, el impacto de esta nueva
compania ha propiciado el alza en el ranking
latinoamericano del Grupo Sura desde el
puesto 8 en 2021 hasta el puesto 6 en 2022,
aumentando los ingresos por primas en un
31,4% respecto al ano anterior.

En Puerto Rico, por su parte, ha tenido lugar un
cambio de denominacion social en la lider
Innovacare (Anthem Inc), que pasa a
denominarse Elevance Health Inc. Por otra
parte, el acuerdo de fusion alcanzado en 2021
entre Guidewell Mutual Holding Corporation y
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Triple-S por valor de 900 millones de délares se
ha formalizado este ano, con la subsidiaria
puertorriquena operando ya plenamente bajo el
nombre de la matriz y fortaleciendo los
resultados de salud en Puerto Rico y Floridas.

Por lo que se refiere a la region centroameri-
cana, en Honduras destaca la incorporacion de
Seguros Continental al ranking de empresas
operando en ese mercado%. Con su entrada en
esta clasificacion local, se ha impuesto como
la décima empresa hondurefa mas grande de
seguros. Ademas de ello, cabe senalar la
fusion de Banco Azul y Banco G&T Continen-
tal, aprobada por el Consejo Directivo de la
Superintendencia de Competencia de El Sal-
vador, tras estimar que la compra no provo-
caria una limitacion significativa de la compe-
tencia ni de los niveles de concentracidon em-
presarial®.

En México, la estrategia de desinversion de
Citigroup en activos no estratégicos propicid
que, en enero de 2022, ciertas operaciones de
ese grupo financiero en México se declararan en
ventaé. Tras varias negociaciones frustradas, la
matriz estadounidense ha optado por una
oferta publica inicial que se llevara a cabo en
2025. Entretanto, el grupo continuara con sus
operaciones habituales. Por ultimo, el grupo
asegurador aleman Talanx, al que pertenece la
aseguradora HDI, ha anunciado la adquisicion
de las companias de Liberty Mutual Insurance
en Latinoamérica por unos 1.380 millones de
euros [(aproximadamente 1.480 millones de
délares). De esta forma, ese grupo se ha hecho
con parte del negocio de Liberty en Brasil, Chile,
Colombia y Ecuador, aunque en dicho acuerdo
no se incluye el negocio de reaseguro’.

1.3 Ranking de primas en 2022

La Tabla 1.3 presenta el ranking de grupos
aseguradores en América Latina en 2022.
Conforme a esta informacion, la aseguradora
brasilena Brasilprev ocupa el primer lugar del
ranking total, con un ingreso en primas de
9.714 millones délares y una cuota de merca-
do del 5,6%. Con este hito, Brasilprev vuelve al
primer puesto del ranking, recuperando la
posicion que ya ocupaba en 2020. El grupo
asegurador espanol MAPFRE, se coloca en el
tercer puesto, situandose por detras de
Brasilprev y la también brasilena Bradesco. En
cifras, en 2022 Bradesco y MAPFRE registran
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Tabla 1.3
Mercado total: ranking total de grupos aseguradores en América Latina, 2022
(ranking por volumen de primas)

- Primas [millones de USD) Cuota de
Variacion mercado
2022 vs Grupos
2021 2022
[2]*
- Al BRASILPREV! Brasil 8.048 7.960 9.714 -87,8 1.754,4 5,6 %
n Al BRADESCO Brasil 13.532 7.681 9.671 | -5.850,9 1.990,4 5,6 %
n v -2 MAPFRE Espana 10.460 8.319 9.229 | -2.141,9 910,7 53%
Al ZURICH Suiza 6.632 7.230 7.757 598,3 527,3 4,5 %
“ w -l CNP ASSURANCES Francia 3.130 7.479 7.665 | 4.349,0 185,6 4,4 %
n a2 GRUPO SURA? Colombia 2.764 | 4.395 5.776 1.630,6 1.381,0 3.3%
# 0 METLIFE Estados Unidos 5.115 4.418 5.091 -697,2 672,8 2,9 %
n v -2 GNP México 2.909 4.625 | 4917 1.715,8 292,7 2,8%
ELEVANCE . 0

n Aol HEALTH Estados Unidos 2114 | 4150 | 4.550 | 2.036,5 399.4 2,6 %
n w -l GUIDEWELL Puerto Rico 2394 4164 | 4.223 1.770,3 59,5 2,4%
n a2 PORTO SEGURO Brasil 4.378 2.876 3.795 | -1.501,9 9191 2,2%
n w1 BBVA Espana 2.352 3.099 3.637 746,4 538,6 2,1 %
n A ALLIANZ Alemania 3.004 2.859 3.396 -145,1 536,9 2,0%
v -2 AXA Francia 2.284 2928 3.219 644,3 290,8 1.9 %
n A CHUBB Suiza 751 2.491 2.952 1.739.9 460,6 1.7 %
n a2 ITAU Brasil 11.668 2.262 2.947 | -9.405,4 684,2 1.7 %
w -2 MCS Estados Unidos 1.361 2514 2884  1.153,0 370,0 1.7 %
n ool TALANX Alemania 1.354 1.990 2.372 636,6 381,7 1,4 %
n v -2 BANORTE México 1.539 2.487 |« 2370 947,2 -116,6 1,4 %
n a2 SANCOR Argentina 1.516 1.577 | 2171 60,2 594,7 1.3%
n A3 TOKIO MARINE Japén 1.112 1.467 | 2.141 354,9 673,7 1.2%
n v -2 QUALITAS México 1.034 1.786 1.976 752,4 190,5 1.1 %
n # 0 LIBERTY MUTUAL Estados Unidos 3.512 1.516 1.977 | -1.996,0 4615 1.1%
w -3 NEW YORK LIFE Estados Unidos 1.171 1.707 1.881 535,4 174,8 1.1%
n # 0 CARDIF Francia 1.333 1.420 1.549 86,5 129,7 0,9 %
Total 10 primeros 57.097 | 60.420 | 68.594 | 3.322,9 8.173,8 39,5 %
Total 25 primeros 95.466 | 93.398 107.862 | -2.068,7 | 14.463,8 62,1 %
Total sector 157.038 149.810 173.665 | -7.227,5 @ 23.854,7 @ 100,0 %

Indice Herfindahl [3]* 269,8 210,3 206,7 A Sube en el ranking
% Representatividad del Top-10 36,4 40,3 39,5 # Mantiene posicién en el ranking

% Representatividad del Top-25 60,8 62,3 62,1 W Baja en el ranking

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervision de la region)

1 Participada por Banco de Brasil y Principal Financial Group
2 Hasta 2017, Suramericana.
* Véase apartado de “Datos y Métricas” de este informe
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9.671 millones délares (5,6% de cuota) y 9.229
millones délares (5,3% de cuota), respectiva-
mente. De los 5 primeros integrantes del
ranking cabe destacar el sorpasso de Zurich a
CNP Assurances para asegurarse el cuarto
puesto, debido principalmente a las modestas
cifras de la aseguradora francesa [con un
crecimiento del 2,5% a/a; grupo con la menor
tasa de crecimiento de entre los 25 primeras
considerados en el andlisis), y a que Zurich en
Ecuador ha pasado a la posicidon séptima des-
de la decimotercera por el fuerte crecimiento
en el primer trimestre de 2022 impulsado por
el segmento de los seguros comerciales®.

El notable crecimiento de Brasilprev, compania
orientada exclusivamente a la venta de
productos del sector Vida en Brasil, se debe en
gran parte a su expansion en los productos
VGBL (Vida Gerador de Beneficios Livres), que
crecieron un 16,7% a/a. Ademas de esto, ha
influido también el buen desempefio de la
economia brasilena y su moneda. En cuanto a
MAPFRE, como ocurre con otros grupos
aseguradores que tienen una estructura de
negocio mas diversificada y con mayor
presencia en el resto de los paises de la regidn,
su operacion hace posible que los ciclos
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expansivos o contractivos sean mas suaves v,
por lo tanto, que su contribucion en el
crecimiento en 2022 no haya sido tan
importante como sus principales competidores
brasilenos. Contrasta en este caso el
crecimiento obtenido por MAPFRE en Brasil
(28,8%) y Argentina (24,3%), con el desempefio
obtenido, por ejemplo, en Puerto Rico (-3,8%) o
en México (-31,1%])°.

En lo referente al conjunto del ranking, los 25
principales grupos aseguradores en
Latinoamérica ingresaron 107,9 millardos de
délares, lo que supone un aumento del 15,5%
frente a la muestra del ano anterior.
Reduciendo la dptica a los 10 mayores grupos,
el crecimiento anual se sitla en el 13,5%. Hay
que destacar, asimismo, que este ano no ha
habido ningln grupo asegurador que haya
entrado o salido del conjunto de los 25
primeros, tan solo pequenas variaciones e
intercambio de posiciones entre los mismos. En
este sentido, resulta significativo el desempeno
del Grupo Sura (5.776 millones délares de
primas en 2022, con un crecimiento el 31,4% a/
al, que se eleva dos puestos hasta la sexta
posicion, gracias a la creacion de Asulado
Seguros de Vida S.A, una nueva subsidiaria del
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Mercado total: cuota de mercado en 2022
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Mercado total: tamano y crecimiento
del mercado en 2022
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grupo colombiano orientada al aseguramiento
previsional y a las rentas vitalicias comentado
anteriormente. En puestos mas bajos del
ranking, destaca el desempeno de los grupos
Sancor (con un crecimiento del 37,7% a/a) y
Tokio Marine (45,9% a/a), que han ascendido 2y
3 posiciones, respectivamente, y por el lado
negativo los casos de Guidewell (con un
crecimiento del 1,4% a/a), Grupo Nacional
Provincial (6,3%) y el grupo Banorte (-4,7% a/al,
que han reportado crecimientos por debajo de
la media de los 25 primeros grupos
aseguradores operando en la region (que fue el
17,3%), lo que ha propiciado que desciendan
algunas posiciones en el ranking.

1.4 Cuotas de mercado

El comportamiento de las participaciones de
mercado de los grupos que componen el
ranking de 2022 aparece en la Grafica 1.4-a,
mientras que el detalle del valor de las primas
y su evolucion de medio plazo (2012-2022) se
ilustra en la Grafica 1.4-b. Conforme a esta
informacion, Brasilprev lidera el ranking total

de ingresos por primas y, por tanto, también de
cuota de mercado (Grafica 1.4-a), alcanzando
en 2022 el 5,6%, con lo que, luego de superar
los efectos negativos de la pandemia sobre el
segmento de los seguros de Vida, ha superado
la cuota de MAPFRE del afo pasado (5,6%).
Justo por detras se encuentran Bradesco, que
ha aumentado su cuota, de un 5,1% en 2021 a
un 5,6% en 2022, y MAPFRE, que ha visto
reducida su cuota de un 5,6% a un 5,3% en ese
periodo. En comparacion al estatus que tenia
una década antes (Gréfica 1.4-b), Brasilprev ha
aumentado su cuota de mercado en 5 puntos
porcentuales, mientras que tanto Bradesco
(8,6% en 2012 vs 5,6% en 2022) como MAPFRE
(6,7% en 2012 vs 5,3% en 2022) la han reducido.
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2. Ranking No Vida

2.1 Tamano y crecimiento

El crecimiento del mercado asegurador total en
América Latina en 2022, valorado en ddlares,
fue de un 15,9%, mientras que el segmento de
No Vida crecié un 16,4% respecto al afo
anterior. Ello es muestra de la importancia en
términos relativos del segmento de los seguros
No Vida sobre el total de la industria
aseguradora de la region (57,7% de las primas
totales son del ramo No Vida). Los mercados
que mas crecieron en dolares fueron Venezuela
(45,0%), Argentina (33,0%), Brasil (29,9%),
Ecuador (21,8%) y Uruguay (18,6%), todos ellos
por encima del crecimiento promedio del
mercado (16,4%). Es importante destacar que
ningin mercado de la region llegd a reflejar
decrecimientos respecto al ano anterior en este
segmento, siendo Costa Rica (con un
crecimiento del 5,8%) y Colombia (4,9%) los de
menor dindmica durante 2022.

En conjunto, el mercado asegurador de No Vida
en Latinoamérica en 2022 sumé un volumen de
primas de 100,2 millardos de dolares,
superando los 86,1 millardos de 2021. En
moneda local, muchos paises crecieron a
ritmos altos. Algunos de ellos, como Venezuela
(195%) y Argentina (82,8%]), lo hicieron debido
principalmente al entorno hiperinflacionario. El
resto de los paises de la regién con
participacion importante en el mercado
crecieron a doble digito, aunque a niveles algo
mas moderados, como Brasil (24,3%), Chile
(23,3%), Ecuador (21,8%) y Colombia (19,4%).
Por ultimo, atendiendo a la relevancia en las
primas de seguros No Vida en la region, Brasil,
con el 23,3% de la cuota de primas No Vida
(20,8% el ano anterior), México, con el 18,3%
(19,6% en 2021), Puerto Rico (17,1%) vy
Argentina (15,4%) son los mercados que mas
peso han tenido en el ramo.

Como se desprende de la informacion en la
Tabla 2.1, los 25 mayores grupos aseguradores
operando en Latinoamérica y que ejercen su
actividad en segmento de los seguros de No
Vida ingresaron 61,2 millardos de délares en
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primas en 2022, lo que supone una cifra
superior en 16,8% a la alcanzada el ano
anterior (52,4 millardos de délares). Los diez
primeros grupos aseguradores del segmento
de No Vida también han crecido con respecto al
ano 2021, un 11,1%, reportando 36,8 millardos
de ddlares en ingresos por primas.

Entre los grupos aseguradores que lideran el
ranking de No Vida, permanece inalterado el
orden de los primeros de ellos respecto al
ranking del ano previo, con el grupo MAPFRE
liderandolo con una emision total de 6.468
millones de ddlares y una cuota de mercado de
6,5%. Le siguen las aseguradoras de salud
Elevance Health y Guidewell, y el grupo Sura. El
primer cambio en el ranking se presenta con la
incorporacion de la compahia brasilena Porto
Seguro, que sube del sexto al quinto puesto,
logrando un crecimiento del 32,9%, atribuido
parcialmente a un cambio en la incorporacion
de las actividades operacionales de Porto
Seguro Cia'0. Ademas, destacan en los puestos
altos del ranking las cifras de crecimiento de
Elevance Health (9,6%), MAPFRE (7,6%) y Grupo
Sura (7,4%).

Comparado con el ranking del afo anterior, el
Instituto Nacional de Seguros (INS) y RIMAC
han salido de la lista de los 25 principales
grupos aseguradores No Vida en 2022. En su
lugar aparecen las aseguradoras Generaliy San
Cristdbal, en la posicion vigesimoquinta y
vigesimotercera, respectivamente. El caso del
avance en el ranking de Generali en 2022, en 7
puestos (con un crecimiento del 37,2% respecto
al aho anterior) se debe principalmente al
importante crecimiento organico de la
aseguradora en el mercado argentino (41,3%
respecto al afo previo).

En resumen, el crecimiento en los mercados
mas representativos del ramo No Vida, como
son Brasil (29,9%]), México (8,6%), Puerto Rico
(7,6%) y Argentina (33,0%), ha impulsado el
crecimiento en este segmento del mercado de
grupos aseguradores como MAPFRE, Zurich y
Allianz. Sin embargo, aunque todos ellos

Fundacién MAPFRE



Tabla 2.1
Mercado No Vida: ranking total de grupos aseguradores en América Latina, 2022
(ranking por volumen de primas)

RANKING DE GRUPOS ASEGURADORES EN AMERICA LATINA 2022

- Primas (millones de USD) Cuota de
Variacion mercado
2022 vs Grupos
2021 2022
[2]*
- # 0 MAPFRE Espana 7.884 6.008 | 6.468 -1.875,6 459,2 6,5%
ELEVANCE .
y N V)
- = 0 HEALTH Estados Unidos 2114 4.150 | 4.550 2.036,5 3994 4,5 %
n ¢ 0 GUIDEWELL Puerto Rico 2.265 4.019 = 4.07 1.753,5 52,2 4,1 %
# 0 GRUPO SURA! Colombia 1.599 3.494 | 3.751 1.895,5 257,0 3.7 %
“ Al PORTO SEGURO Brasil 4141 2.657 | 3.532 -1.484,4 874,6 3,5 %
n w ! ZURICH Suiza 2.910 3.091 3.253 181,1 162,6 3.2%
Al MCs Estados Unidos 1.359 2.512 = 2.882 1.153,6 369,4 29 %
n w ! AXA Francia 1.895 2.575 | 2.847 679,7 272,3 28%
n # 0 ALLIANZ Alemania 2.644 2.327 | 2.794 -317,8 4677 28%
n ¢ 0 GNP México 1.578 2.305 | 2.668 7271 363,4 2,7 %
n ¢ 0 CHUBB Suiza 641 2.276 | 2.634 1.634,8 357,9 2,6 %
n ¢ 0 TALANX Alemania 1.316 1.959 | 2.349 642,9 391,0 23%
n A 3 TOKIO MARINE Japon 1.027 1.399 = 2.048 371,7 648,7 2,0 %
¢ 0 SANCOR Argentina 1.420 1.458 | 2.013 37,7 555,4 2,0 %
n w 2 QUALITAS México 1.034 1.786 1.976 752,4 190,5 2,0%
n — LIBERTY MUTUAL Estados Unidos 3.378 1.403 1.877 -1.9751 473,8 1,9 %
al BRADESCO Brasil 2.880 1.310 1.817 -1.569,4 506,7 1,8 %
FIRST MEDICAL . o
n v - HEALTH PLAN Estados Unidos 615 1.398 1.532 783,0 134,5 1,5 %
FEDERACION
n a2 PATRONAL Argentina 810 1.015 1.423 204,9 407,8 1.4 %
n w ! METLIFE Estados Unidos 848 1.149 1.419 301,0 270,3 1,4 %
n w ! FAIRFAX Canada 322 1.041 1.158 719.4 116,9 1.2 %
n a2 PROVINCIA Argentina 613 818 1.158 204,7 339,4 1,2%
n A b SAN CRISTOBAL Argentina 777 780 1.053 3,3 272,5 1,1 %
Al LA SEGUNDA Argentina 631 803 1.033 172,2 230,2 1,0 %
n ol GENERALI Italia 1.538 660 905 -878,3 245,4 0,9 %
Total 10 primeros 28.389 33.138 | 36.816 4.749,3 | 3.677,8 36,7 %
Total 25 primeros 46.239 52.393 | 61.212 6.154,3 | 8.818,9 61,1 %
Total sector 90.769 86.099 100.210 -4.669,9 141119 | 100,0 %
indice Herfindahl [3]* 177,7 201,9 190,3 )
A Subeenelranking
% Representatividad del Top-10 31,3 38,5 36,7 # Mantiene posicion en el ranking
% Representatividad del Top-25 50,9 60,9 61,1 W Baja en el ranking

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervision de la region)

1 Hasta 2017, Suramericana.
* Véase apartado de “Datos y Métricas” de este informe
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facturan en Brasil aproximadamente la mitad
de sus ingresos por primas en el ramo No Vida,
solo MAPFRE ha conseguido crecer por encima
del mercado brasilefio (29,9% respecto al afo
anterior) en 2 puntos porcentuales (pp),
mientras que Zurich y Allianz han crecido por
debajo del promedio de este mercado en -15,8
ppy -7,5 pp, respectivamente. En Puerto Rico,
Elevance Health y MCS crecen por encima del
mercado, en 2,0 pp y 7,1 pp, en cada caso,
mientras que Guidewell lo hace por debajo en
-6,0 pp. Por su parte Axa, cuyo desempeno en
México en el ramo de No Vida supone el 73,6%
de su facturacidn, crece aproximadamente a la
par que el mercado (8,6%), pero la
diversificacion en el resto de las regiones le
han permitido obtener un crecimiento total del
10,6% en este ramo.

2.2 Cuotas de mercado

Las participaciones de mercado de los grupos
aseguradores que componen el ranking de
2022 para el segmento de No Vida en América
Latina se ilustran en la Gréfica 2.2-a, en tanto
que el valor de las primas y su evolucion de
medio plazo (2012-2022) puede verse en la

Grafica 2.2-b. Como se desprende de esta
informacion, por el tamano de su operacion y
cuota en el mercado de los seguros No Vida,
MAPFRE lidera el ranking un afo mas en este
segmento, con una cuota del 6,5%. Le siguen
Elevance Health (con una cuota del 4,5%),
Guidewell (4,1%) y Grupo Sura (3,7%).

La cuota de mercado para los primeros diez
grupos aseguradores en 2022 fue del 36,7%
(38,5% en 2021), y vuelve a reflejar un cambio
de tendencia en el reparto de participacion de
los primeros grupos, la cual exige una mayor
competitividad. Sin embargo, si se amplia la
muestra a los primeros veinticinco grupos
aseguradores, se observa que la cuota de
mercado ha aumentado 0,2 pp (de 60,9% a
61,1%), lo que indica una mayor concentracion
en este grupo.

Casi tres cuartas partes del desempeno en el
segmento de No Vida en la region (74,1%) viene
explicado por la suma de los mercados
brasileno (23,3%), mexicano (18,3%],
puertorriqueno (17,1%) y argentino (15,4%], con
crecimientos en el volumen de primas No Vida
respecto al ano anterior de un 29,9% en el caso
de Brasil, 8,6% en México, 7,6% en Puerto Rico,

Grafica 2.2-a
No Vida: cuota de mercado en 2022
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Grafica 2.2-b
No Vida: tamano y crecimiento
del mercado en 2022
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y 33% en Argentina. El resto de los grupos
aseguradores operando en el segmento de No
Vida en Latinoamérica han mantenido
relativamente sus posiciones y cuotas de
mercado, mostrando solo pequenos cambios e
intercambios de posiciones entre ellas.

Por ultimo, en cuanto al crecimiento de los diez
principales grupos aseguradores, estos no han
sido capaces de mantener su cuota del
mercado con respecto al afo anterior (salvo por
los casos de Allianz, MCS o Porto Seguros),
reduciendo su cuota de mercado en 0,2 pp de
media respecto al ano previo.

Fundaciéon MAPFRE
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3. Ranking Vida

3.1 Tamano y crecimiento

El tamano del mercado asegurador en el
segmento de Vida en América Latina a
diciembre de 2022 fue de 73,5 millardos de
délares. Ello supone un 42,3% del total del
mercado y un 15,3% (9,8 millardos de délares)
mas que el ano anterior. Destacan por tener un
crecimiento superior al crecimiento promedio
del mercado de Vida en la region (medidos en
délares] los casos de Venezuela (58,1%),
Colombia (46,8%), Ecuador (33,0%), Uruguay
(27,5%) y Argentina (24,7%); Venezuela vy
Argentina fuertemente influidos por el entorno
hiperinflacionario que viven sus economias.
Ahora bien, medidos en moneda local, la mayor
parte de los paises tuvieron un comportamiento
favorable respecto al ano anterior y por encima
de los dos digitos, excepto Honduras (con un
crecimiento del 9,6%), Nicaragua (9,3%), El
Salvador (7,8%), Perl (4,2%), Panama (2,1%) y
México (1,0)%.

La actividad aseguradora del segmento de Vida
en la region, valorada en dodlares, se concentra
en tres paises: Brasil, con un 50,6% del total de
la region (49,7% el afio anterior), México con un
20,5% (23,2% en 2021) y Chile con una cuota del
mercado del 9,1% (8,7% en 2021); estos tres
mercados, en su conjunto, explican el 80,3% de
la evolucion del ramo en Latinoamérica. Chile y
Brasil crecieron un 21,2% y un 17,3%,
respectivamente, situandose por encima del
crecimiento promedio del mercado regional
(15,3%), mientras que México, que crecié con
un 1,9%, fue el que menor crecimiento
presento del conjunto de paises de la zona.

Como se observa en la Tabla 3.1, en el
segmento de Vida, los diez primeros grupos
suponen un volumen de primas que representa
el 61,0% del mercado de la region. Teniendo en
cuenta que casi la mitad del mercado de Vida
de la region se encuentra en Brasil, no es de
extranar que tres de los diez primeros grupos
del ranking operen en ese pais y supongan una
cuota del 27,1% del volumen de negocio de la
region latinoamericana. Los 25 mayores grupos
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aseguradores que ejercen su actividad en este
segmento del mercado ingresaron 58,5
millardos de délares en primas en 2022, lo que
supone una cifra superior en 159% a la
alcanzada el ano anterior (50,5 millardos). Los
diez primeros grupos aseguradores de Vida
también han crecido con respecto al afio 2021,
un 17,3%, reportando 44,8 millardos en
ingresos por primas'’.

Por otra parte, de los veinticinco primeros
grupos aseguradores que operaron en el
segmento de Vida solo decrecen respecto al
ano anterior Grupo Nacional Provincial (-3,0%),
Banorte (-8,3%) y la filial mexicana de Citigroup
Banamex (-30,5%], asi como la chilena
Consorcio (-11,7%), mientras que el resto de
los veinticinco grupos presentan crecimientos.
Algunos de los mas destacables dentro de los
diez primeros grupos aseguradores son
Brasilprev, Bradesco e Ital, que crecen por por
encima del 22,0%, MAPFRE (19,5%]) y Grupo
Sura (124%). Cabe sefalar que el buen
comportamiento en 2022 del Grupo Sura viene
explicado, como antes se indico, porque el
81,2% de su facturacién proviene del mercado
colombiano, donde Sura Asset Management es
la principal accionista de la nueva compania
Asulado.

Entre los grupos aseguradores que lideran el
ranking de Vida, el orden de los seis primeros ha
permanecido casi inalterado, solo Bradesco y
CNP Assurances han intercambiado posiciones
siendo segunda y tercera, respectivamente,
mientras que Brasilprev continta liderando el
mercado de Vida. La espanola MAPFRE e Itau
escalan una y dos posiciones, respectivamente,
mientras que la mexicana Grupo Nacional
Provincial cae hasta el noveno puesto y, en el
décimo (subiendo 6 posiciones respecto al afio
anterior) se sitia Grupo Sura. Salvo por el caso
de CNP Assurances (1,8%), Zurich (8,8%) y GNP
(-3,0%]), el resto de los grupos aseguradores
del top-10 han crecido a doble digito. En el caso
de CNP Assurances, con un 99,6% de su
negocio en Brasil, ha quedado sujeto al
crecimiento en este mercado, mientras que
Zurich a pesar de haber crecido un 13,5% en
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Tabla 3.1
Mercado Vida: ranking total de grupos aseguradores en América Latina, 2022
(ranking por volumen de primas)

RANKING DE GRUPOS ASEGURADORES EN AMERICA LATINA 2022

- Primas (millones de Cuota de
Variacion mercado
2022 vs 2022
2021
[21*
- # 0 BRASILPREV? Brasil 8.048 7.960 9.714 -87,8 1.754,4 13,2 %
n al BRADESCO Brasil 10.652 6.370 7.854 | -4.281,4 1.483,7 10,7 %
n w - CNP ASSURANCES Francia 2.253 6.677 6.795 4.424,2 118,0 9.3 %
# 0 ZURICH Suiza 3.722 4.139 4.504 417,2 364,7 6,1 %
“ ¢ 0 METLIFE Estados Unidos 4.268 3.269 3.672 -998,2 402,5 5,0 %
n ¢ 0 BBVA Espana 1.842 2.453 2.878 610,8 425,5 3,9 %
Al MAPFRE Espana 2.577 2.310 2.762 -266,3 451,5 3.8 %
n a2 ITAU Brasil 9.191 1.796 2.352 -7.394,8 556,0 3.2%
n w 2 GNP México 1.331 2.319 2.249 988,7 -70,7 3.1 %
n A6 GRUPO SURA?2 Colombia 1.166 901 2.025 -264,9 1.124,1 2,8%
n w 2 BANORTE México 886 1.865 1.710 978,8 -155,1 2,3%
n - ! NEW YORK LIFE Estados Unidos 865 1.165 1.288 299.,9 123,4 1,8%
n # 0 ICATU Brasil 829 1.079 1.213 250,6 133,6 1,7 %
al ALFA Colombia 427 1.049 1.183 621,8 134,6 1,6 %
n a2 PRUDENTIAL Estados Unidos 243 830 1.041 586,4 211,2 1,4 %
n a7 PENTA Chile 327 296 1.041 -31,4 744,64 1,4 %
w -3 CONSORCIO Chile 778 1.062 938 284,7 -124,3 1,3%
n w 0 BANAMEX Estados Unidos 1.169 1.154 802 -14,9 -351,9 1.1%
n w CARDIF Francia 696 683 774 -12,8 90,4 11%
n # 0 BSE Uruguay 177 598 766 421,0 167,7 1,0 %
n ¢ 0 CAMARA Chile 180 542 724 361,7 182,3 1,0%
PACIFICO GRUPO , o
n w 3 ASEGURADOR Perd 353 612 624 259,0 12,7 0,8 %
n v ! ALLIANZ Alemania 359 532 601 172,6 69,2 0,8 %
w ! RIMAC Perd 315 490 546 175,2 56,3 0,7 %
n Al UNIVERSAL Puerto Rico 177 366 470 188,2 104,5 0,6 %
Total 10 primeros 45.048 | 38.195 | 44.805 -6.852,4 6.609,6 61,0 %
Total 25 primeros 52.829 |« 50.517 @ 58.526 -2.311,7 8.008,6 79,7 %
Total sector 66.269 | 63.712 | 73.454 | -2.557,6 9.742,8 100,0 %
indice Herfindahl [3]* 725,2 516,4 520,3 )

A Subeenelranking
% Representatividad del Top-10 68,0 59,9 61,0 # Mantiene posicion en el ranking

% Representatividad del Top-25 79,7 79,3 79,7 W Bajaenelranking

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervision de la region)

1 Participada por Banco de Brasil y Principal Financial Group
2 Hasta 2017, Suramericana.
* Véase apartado de “Datos y Métricas” de este informe
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Brasil, donde desempena el 72,2% de su
negocio, se ha visto penalizada por el
desempeno en Chile (-15,7%) y México (-8,0%)
donde concentra, respectivamente, el 7,3% vy el
11,7% de su negocio.

La aseguradora chilena Penta y la puertorri-
quena Universal son los dos nuevos grupos en
formar parte de los primeros 25 puestos del
ranking del segmento de Vida, en detrimento
de la brasilena XP Vida e Previdéncia y la co-
lombiana Bolivar, que salen de este. Penta ha
crecido un 251,4% respecto al ano anterior, ya
que facturd en Seguro Invalidez y Sobrevivien-
cia (SIS) y Renta Vitalicia de Vejez Normal
137.000 millones de pesos chilenos en 2021,
mientras que, en 2022, ha facturado 713.000
millones de pesos, gracias a la adjudicacion
de diez fracciones del SIS'2.

3.2 Cuotas de mercado

Las participaciones de mercado de los grupos
que componen el ranking en el segmento de
Vida en 2022 se presentan en la Grafica 3.2-a, en
tanto que el valor de las primas y su evolucion a
lo largo del periodo 2012-2022 se ilustra en la

Gréfica 3.2-b. En términos de cuota de mercado,
en 2022 los 25 mayores grupos aseguradores
que operan en Latinoamérica acaparan el 79,7%
de la cuota regional del mercado de los seguros
de Vida, lo que significa un crecimiento del 0,4%
respecto al afo anterior. Como se comento
anteriormente, los grupos aseguradores de Vida
Ahorro brasilehos suponen practicamente una
tercera parte del mercado, dando cuenta de la
importancia del sector asegurador en el
esquema previsional de ese pais, destacando el
caso de Brasilprev con el 13,2% de cuota (12,5%
en 2021).

De esta forma, Brasilprev sigue un ano mas
liderando el ranking del segmento de Vida,
seguido de Bradesco, que con una cuota de
mercado del 10,7% (10,0% en 2021) adelanta a
CNP Assurances (9,3%), que se deja 1,2% de
cuota de mercado respecto al ano anterior.
Zurich y MetLife contintan ocupando las
mismas posiciones que el ano anterior, es
decir, cuarta y quinta, respectivamente, aunque
Zurich ha perdido cuota de mercado, al pasar
del 6,5% en 2021 al 6,1% en 2022.

Las subidas mas importantes en este ranking
son, con diecisiete puestos, para Penta, que se

Grafica 3.2-a
Vida: cuota de mercado en 2022
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sitla en decimosexto lugar, con seis puestos el
grupo Sura, que se sitia el décimo lugar por
las razones comentadas anteriormente. Por su
parte, las caidas mas importantes son de
Banamex que desciende 6 puestos hasta la
decimoctava posicion, la chilena Consorcio
Financiero (-3 puestos) y el grupo peruano
Pacifico asegurador (-3 puestos), que ocupan la
decimoséptima y vigesimosegunda plaza,
respectivamente.
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4.1 Aspectos generales

De manera analoga a ediciones anteriores de
este reporte’3, el analisis de la concentracién
de la industria aseguradora en América Latina
se ha realizado empleando los rankings de
grupos aseguradores elaborados para el pe-
riodo 2012-2022%. En cada caso, dichos ran-
kings estan calculados usando el tipo de cam-
bio medio del ano de que se trate.

En primer término, la Grafica 4.1-a ilustra el
indice Herfindahl para los ultimos diez afos.
De esta informacion se desprende que el
negocio asegurador en América Latina sigue
manteniendo bajos niveles de concentracion y
el indice Herfindahl (IHH) en 2022 sitda la
concentracion del sector en el rango de una
industria no concentrada (100 < IHH=206,7 <
1.500). El resultado de este indicador se
deriva, por una parte, de la existencia de un
segmento de No Vida altamente competitivo
(IHH=190,3) y, por la otra, de un segmento del
mercado de los seguros de Vida que, aunque
no esta concentrado (100 < IHH=520,3 < 1.500],

4. Analisis de la concentracion del mercado

tiene un indice 2,7 veces superior al observado
por el negocio de No Vida's.

La lectura actual (poca concentracién total en
el mercado, pero diferencial entre los niveles
de concentracion de los segmentos de Vida y
No Vida) parece ser el resultado de la tendencia
en el desarrollo del sector asegurador en la
region, caracterizado por un desarrollo mas
incipiente del segmento del mercado de los
seguros de Vida respecto de los seguros de No
Vida. Esta situacion difiere, de manera
particular, en casos como el de México, Chile o
Brasil; en este ultimo, el segmento de Vida
representa el 50,6% del total de la regidon y
tuvo un crecimiento interanual del 17,3% en
2022, por encima de la media del mercado
(15,3%).

El segmento de los seguros de Vida en la
region mostraba desde el ano 2012 un indice
de concentracion (IHH=754,9) superior en mas
de cuatro veces al del segmento de los
seguros de No Vida (IHH=202,1), si bien, como
se ilustra en la Grafica 4.1-b, este ratio ha

Grafica 4.1-a
Mercado de seguros de América Latina:
indice Herfindahl, 2012-2022
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervisién de la region)
* Véase la nota 15/ sobre el ajuste por variaciones en el tipo de cambio en el apartado de Referencias de este informe.

— No Vida
--- No Vida (ajustado*)

Grafica 4.1-b
Mercado de seguros de América Latina:
evolucion del indice Herfindahl, 2012-2022
(indice 2012=100)
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descendido en los ultimos afos debido a que
la concentracién en el segmento del mercado
de Vida ha decrecido un -31,1% entre 2012 y
2022; situacion similar a la ocurrida en el
segmento de los seguros de No Vida, donde el
indicador de concentracion analizado ha
decrecido -11,8% entre 2012 y 2022. De esta
forma, como resultado de ambas tendencias,
la industria aseguradora redujo su nivel de
concentracion en torno al 26,7% en la década
que cubre el periodo de analisis (2012-2022),
debiendo destacarse que el 17,9% de este
descenso tuvo lugar en el lapso de 2012-2018.

Son varios los factores que explican la dindmica
de concentracion del mercado asegurador
latinoamericano. Entre los principales pueden
destacarse, para el caso del segmento de No
Vida, que se trata de un mercado con una amplia
dindmica de participantes y productos, lo que ha
determinado una débil tendencia a la
concentracion en la emision de primas y, en el
caso del segmento de Vida, que, por el contrario,
se encuentra fuertemente influenciado por lo
que ocurre en el mercado brasileno y mexicano,
dos de los grandes mercados latinoamericanos.
Asi, a lo largo de esta ultima década, se ha
observado una tendencia descendente en los
niveles de concentracion del mercado de Vida,
especialmente clara a partir del ano 2017, a
pesar del leve repunte del ano 2022, el cual

RANKING DE GRUPOS ASEGURADORES EN AMERICA LATINA 2022

coincide con una mayor concentracion
marginal en el mercado mexicano y una
menor concentracion en el mercado brasilefo;
en Brasil, las 5 primeras companias del
segmento de los seguros de Vida suman el
76,8% del mercado (79,4% el ano anterior],
mientras que en México dicha concentracion
ha pasado del 54,1% al 56,4% en ese lapso.

Por otro lado, la concentracion en el segmento
de No Vida ha decrecido en 12,1 puntos del
indice Herfindahl respecto al afio anterior (11,8
puntos en la Ultima década), lo que se traduce
en una menor participacion de los diez
primeros grupos aseguradores en las primas
de No Vida (la contribucion al crecimiento del
indice Herfindahl es negativa en los cuatro
primeros grupos] y en una mejor respuesta
prociclica de los grupos aseguradores que no
lideran el ranking ante la recuperacidn
econdmica de la region.

4.2 Mercado total
Contribucion a la concentracion

Conforme a la informacion que sirve de base a
este analisis, en 2022 se produjo en América
Latina un descenso en los niveles de
concentracion de la industria aseguradora del

Grafica 4.2-a
Mercado total: aportacion a la
concentracion del sector en 2022

[l Contribucién al Herfindahl* en 2022
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Grafica 4.2-b
Mercado total: variacion de la aportacion
a la concentracion, 2012-2022
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Tabla 4.2-a
Mercado total: concentracion en el ranking total de grupos aseguradores en América Latina, 2022
(contribucidn en el indice Herfindahl)

I S Cuota de %A %A %A
Variacion mercado Herfindahl | Herfindahl | Herfindahl
2022 vs 2022 Cont. 2012- Cont. Cont. 2012-
2021 [2]* 2022 2021-2022 2021
[51* [51* [51*

- Al BRASILPREV! Brasil 5,6 % 15,1 % 5,4 % 1.7 % 3.7 %
n Al BRADESCO Brasil 5,6 % 15,0 % -12,5 % 2,5% -15,0 %
n w2 MAPFRE Espana 53 % 13,7 % -28% -1,0 % -1,8 %
Al ZURICH Suiza 4,5% 9,7 % 3,0% -1,4 % 4,5 %
“ w -l CNP ASSURANCES Francia 4,4 % 9,4 % 7,9 % -2,4 % 10,4 %
n A 2 GRUPO SURA? Colombia 3,3% 5,4 % 4,2 % 1.3% 2,9 %
# 0 METLIFE Estados Unidos 2,9 % 4,2 % 0,2% 0,0 % 0,2 %
n w 2 GNP México 28% 3.9 % 2,6% -0,7 % 3.3%
n a1 | AN Estados Unidos = 26%  3.3% 26% | 03% 3.0%
n v ! GUIDEWELL Puerto Rico 2,4 % 2,9 % 2,0% -0,8 % 2,8%
n A2 PORTO SEGURO Brasil 2,2% 23% -0,6 % 0,6 % -1.1%
n w ! BBVA Espania 21 % 2,1 % 1.3% 0,1 % 1.2%
n al ALLIANZ Alemania 2,0% 1.8 % 0,5% 0,1 % 0,4 %
- 2 AXA Francia 1,9 % 1.7 % 0,9% -0,2 % 1.0 %
n al CHUBB Suiza 1.7 % 1.4 % 1.3% 0,1% 1.2%
n a2 ITAU Brasil 1,7 % 1.4 % -19.1 % 0,3% -19,4 %
w 2 MCS Estados Unidos 1,7 % 1.3% 1.1 % 0,0 % 1.1%
n al TALANX Alemania 1,4 % 0,9 % 0,6 % 0,1 % 0,6 %
n w 2 BANORTE México 1,4 % 0,9 % 0,5% -0,4 % 1.0 %
n a2 SANCOR Argentina 1.3 % 0,8 % 0,4 % 0,2% 0,2%
n a s TOKIO MARINE Japén 1,2 % 0,7 % 0,5% 0,3 % 0,3 %
n w 2 QUALITAS México 1.1 % 0,6 % 0,5% 0,0 % 0,5 %
n # 0 LIBERTY MUTUAL Estados Unidos 1.1 % 0,6 % -1,2% 0,1 % -1,4 %
v 3 NEW YORK LIFE Estados Unidos 1.1 % 0,6 % 0,4 % 0,0 % 0,4 %
n # 0 CARDIF Francia 0,9 % 0,4 % 0,1% 0,0 % 0,2%

Total 10 primeros 39,5 % 82,4 % 12,8 % -1,2% 13,9 %

Total 25 primeros 62,1 % A Sube en el ranking

Total sector 100,0 %

# Mantiene posicion en el ranking

W Baja en el ranking

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervision de la region)

1 Participada por Banco de Brasil y Principal Financial Group
2 Hasta 2017, Suramericana.
* Véase apartado de “Datos y Métricas” de este informe
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1,7% (3,4 puntos menos en el indice Herfindahl
respecto a 20211¢). En el segmento de No Vida
se produce un descenso del 6,0% en el indice
Herfindahl respecto al ano anterior, pasando de
202,4 a 190,3 puntos, mientras que en el
segmento de Vida la concentracion asciende de
manera marginal (0,9%), aumentando 4,7 puntos
el indice Herfindahl al pasar del 515,6 a 520,3,
perdiendo asi la tendencia hacia la reduccion de
la concentracion que se venia registrando desde
el 2017.

En el andlisis especifico, se observa que la
cuota de mercado de los cinco primeros
grupos aseguradores del ranking total
(Brasilprev, Bradesco, MAPFRE, Zurich y CNP
Assurances]) ha disminuido 0,4 puntos
porcentuales (pp) respecto al 2021, pasando
del 25,8% al 25,4% (véanse la Tabla 4.2-a y las
Gréficas 4.2-a y 4.2-b). Brasilprev y Bradesco
han visto crecer su cuota de mercado,
mientras que MAPFRE, CNP Assurances y
Zurich han perdido cuota en el Ultimo afo. No
obstante, las brasilenas y MAPFRE estan en
un rango proximo de cuota de mercado en
torno al 5,2%, sin que exista demasiada
dispersion en sus valores. El resto de los
grupos aseguradores que lideran el ranking
apenas ha variado su contribucidon al indice
Herfindahl, con la excepcion de la colombiana
Grupo Sura, que la ha aumentado en 1,3% en
el ultimo ano. Cabe sefnalar que, en la pasada
década, las brasilenas Bradesco e Itau son las
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que mas ha caido su contribuciéon a la
concentracion del mercado total.

Diversificacion y localizacion

El andlisis de la evolucion del volumen de
primas desde un punto de vista geografico y de
la variacion de este entre los principales
grupos aseguradores se ilustra en la Grafica
4.2-c. Dicho analisis se concentra en los diez
primeros grupos aseguradores que conforman
el ranking total en 2022, vinculandolo con el
pais de América Latina del cual proceden los
ingresos por primas emitidas. Asimismo, en la
Tabla 4.2-b se sintetiza, para estos mismos
grupos aseguradores, la variacion de las
primas respecto al ano anterior, clasificada
atendiendo a la region donde operan
respectivamente.

A partir de esta revision, se observa que
dentro del mercado total de la region
latinoamericana existen dos subconjuntos
claramente diferenciados. El primero de ellos,
liderado por MAPFRE (con la posicién 3 en el
ranking), Zurich (4], Metlife (7) y Grupo Sura
(6], integra a los grupos aseguradores donde
existe una gran diversificacion en la
localizacidon de la facturacion de sus primas de
seguros. Y el segundo subconjunto, conformado
por Brasilprev (nimero 1 en el ranking total
de primas de la regién), Bradesco (2), CNP
Assurances (5], Grupo Nacional Provincial (8),

Gréfica 4.2-c
Mercado total: estructura de la distribucién geografica de primas 2022 (top-10)
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Tabla 4.2-b
Mercado total: variacion 2021-2022 de primas totales
por grupos aseguradores (top-10) y pais

GRUPO ELEVANCE
BRASILPREV | BRADESCO m ZURICH ﬂ SURA METLIFE ﬂ HEALTH GUIDEWELL

Argentina 24,3 % 21,9 % 142% | 325%

Bolivia
22,0 % 259 % 28,8 % 13,7 % 24% | 22,0%
Chile 3,0 % -8,1% -8,7% 27,3 %
Colombia 3.2% 19.3% 55,4 % 16,6 %
Costa Rica 371 % -69,1%

17,3 % 23,8%

Pl
o
]
c
=
a
o

El Salvador 6,7 %
Guatemala 18,2 %
Honduras 1,7 %
=311 % -16,2%
Nicaragua 4,1 %
Panama 1,6 %
Paraguay 4,6 %
] 19.9 %
Puerto Rico -3,8% 123,7 %
Dominicana 15.5%
Uruguay 18,0 % 25,1 %
Venezuela 52,5 %
Variacion
Primas totales 22,0% 25,9 % 10,9 % 7.3 %

(%, a/a)

-1,0 %

18,2 % 12,6 % 6,3%

-4,6 %

-61,1% 9,6 % 1.7%

14,0 %

21,8 % 45,5 %

25% 36,0 % 15,2 % 6,3 % 9,6 % 1,4 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervisién de la regién)

Elevance Health (9) y Guidewell (10), incluye a
grupos aseguradores donde mas del 99% de
sus ingresos por primas emitidas proceden
exclusivamente de un pais y quedan sometidos
a una menor diversificacion de riesgo.

Asi, se observa que, dentro de los grupos
aseguradores del primer subconjunto, los
cuales encuentran sus ingresos en distintos
puntos geograficos, MAPFRE obtiene el 52,1%
de sus primas del mercado brasileno, un
11,4% del mercado mexicano y un 7,3% del
peruano, por citar los mas destacados; el
29,2% de las primas restantes se localizan en
los catorce paises de América Latina donde
opera. Zurich, por su parte, presenta una
cartera balanceada entre Brasil (donde factura
el 59,8% de sus primas), México (12,8%],
Argentina (12,4%) y Chile (11,1%] entre los
mas destacables. MetLife concentra el 68,1%
de su produccion en México y un 27,7% en
Chile, en tanto que el grupo Sura diversifica
sus ingresos entre Colombia (60,5%), Chile

(14,1%), México (6%), Argentina (6,7%) y el
resto en cinco paises mas. Respecto al
segundo subconjunto, Brasilprev, Bradesco y
CNP Assurances operan practicamente en
exclusiva en Brasil, Grupo Nacional Provincial
obtiene el 100% de sus ingresos en primas de
México, y Guidewell (antes Triple-S) y Elevance
Health (antes Innovacare) concentran la
totalidad de sus ingresos en Puerto Rico.

Por otro lado, resulta igualmente interesante
observar cdmo se desglosa el crecimiento en
las primas (valorado en délares) de los diez
primeros grupos aseguradores del ranking en
funcion de los paises donde prestan su
actividad. En este sentido, el crecimiento del
grupo MAPFRE del 10,9% en 2022 ha sido
posible, en buena parte, gracias al crecimiento
del 28,8% en las primas de Brasil, del 24,3%
de Argentina y del 18% en Uruguay, sin
merma de la aportacion a dicho crecimiento
del resto de paises donde ese grupo esta
establecido (Costa Rica 37,1%, Perd 19,9% o
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Guatemala 18,2%). El crecimiento de
Brasilprev, Bradesco, Guidewell y Elevance
Health, por su parte, depende del desempeno
de una cartera focalizada en un solo pais de la
region. En el caso del grupo Zurich, por su
parte, la evolucion desfavorable en México
(que cae un -16,2%) y en Chile (-8,1%] lastran
el crecimiento que han tenido en otras
regiones como Brasil, Colombia, Argentina o
Uruguay. Grupo Sura crece en Colombia el
55,4% [(pais donde vende el 60,5% de sus
seguros), mientras que el crecimiento en el
resto de los paises le impulsa a un
crecimiento total del 31,4%. MetLife crece un
15,2% respecto al ano anterior por su
excelente desempeno en Chile (27,3%],
Colombia (16,6%) y México (12,6%), paises
donde factura el 27,7%, el 2,6% vy el 68,1% de
sus primas totales, respectivamente.

4.3 Mercado No Vida
Contribucion a la concentracion

En el caso del segmento de los seguros de No
Vida, las primas del primer participante del
ranking en 2022 (MAPFRE) crecieron 459,2
millones de délares en ese ano (7,6% a/a). No
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obstante, su cuota de mercado se vio reducida
en un -0,5 pp en ese ano y, con ello, su
contribucion a la concentracidon del sector
disminuyd un -2,2% [indice Herfindhal), en un
contexto en el que el resto de los
competidores préximos tuvieron crecimientos
moderados. La brasilena Porto Seguro y la
japonesa Tokio Marine son las que, en
términos absolutos, crecieron mas entre 2021
y 2022 (874,6 y 648,7 millones de délares,
respectivamente), aumentando de esta
manera sus cuotas de mercado en 0,4 pp,
respectivamente. El resto de los grupos
aseguradores han aumentado también sus
cuotas, en torno a un 0,2 pp en promedio, lo
que se traduce en una mayor contribucion de
estos a la concentracion medida en el indice
Herfindahl (véanse la Tabla 4.3-a y las
Graficas 4.3-ay 4.3-b).

Cabe destacar que los diez primeros grupos
aseguradores concentran el 36,7% de la cuota
de mercado (-1,8% menos que el afho
anterior), mientras que, si se amplia la
muestra a los veinticinco primeros, la cuota de
mercado ha aumentado 0,2 pp, hasta el 61,1%,
lo que confirma el ligero aumento en la
contribucion al indice de concentracion. Es
igualmente resenable que las cuatro primeras

Grafica 4.3-a
No Vida: aportacion a la
concentracion del sector en 2022

B Contribucién al Herfindahl* en 2022

25%

*Herfindahl en 2022 = 190,3
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Grafica 4.3-b
No Vida: variacion de la aportacion
a la concentracion, 2012-2022
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervision de la regién)
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Tabla 4.3-a
Mercado No Vida: concentracion en el ranking total de grupos aseguradores en América Latina, 2022
(contribucion en el indice Herfindahl)

I Variacion

2022 vs

2021

- # 0 MAPFRE Espana

- # 0 Eléi\ll_#ﬁCE Estados Unidos
¢ 0 GUIDEWELL Puerto Rico
# 0 GRUPO SURA! Colombia
“ Al PORTO SEGURO Brasil

n w ! ZURICH Suiza

al MCS Estados Unidos
n w ! AXA Francia

n ¢ 0 ALLIANZ Alemania
n ¢ 0 GNP México

n ¢ 0 CHUBB Suiza

n ¢ 0 TALANX Alemania
n a3 TOKIO MARINE Japén

# 0 SANCOR Argentina
n w 2 QUALITAS México

n — LIBERTY MUTUAL Estados Unidos
Al BRADESCO Brasil

n v ! Elgjgrﬁi?_fﬁl' Estados Unidos
n a2 EE?:gﬁX:_ON Argentina
n w ! METLIFE Estados Unidos
n v ! FAIRFAX Canada

n a2 PROVINCIA Argentina
A5 SAN CRISTOBAL Argentina
Al LA SEGUNDA Argentina
n Al GENERALI Italia

Total 10 primeros

Total 25 primeros

Total sector

Cuota de
mercado
2022
[2]*

6,5%

4,5%
4,1 %
3,7%
3,5%
3,.2%
2,9 %
2,8%
2,8 %
2,7%
2,6 %
23%
2,0%
2,0%
2,0%
1.9 %
1,8 %
1.5%
1.4 %
1,4 %
1.2 %
1.2 %
1.1%
1,0 %
0,9 %
36,7 %

61,1 %
100,0 %

Herfin-
dahl
Cont.
2022
[41*

21,9 %
10,8 %
8,7 %
7.4 %
65%
55%
43 %
4,2%
41 %
3.7 %
3,6 %
2,9 %
2,2%
2,1 %
2,0%
1.8 %
1.7 %
1.2%
1.1%
1.1 %
0,7%
0,7%
0,6 %
0,6 %

0,4 %

77,2 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervision de la region)

1 Participada por Banco de Brasil y Principal Financial Group

2 Hasta 2017, Suramericana.
* Véase apartado de “Datos y Métricas” de este informe

%A %A %A
Herfindahl | Herfindahl | Herfindahl
Cont. 2012- Cont. Cont. 2012-

2022 2021-2022 2021

[51* [51* [51*

-20,6 % -22% -18,3 %

7,8 % -0,7% 8,5 %
52 % 21 % 7,3 %
5,6 % -0,8% 6,4 %
-5,2% 1.8 % -7,0 %
-0,2 % -0,8% 0,6 %
3,1 % 0,1 % 3,0%
1,8 % -0,2% 2,0%
-0,7% 0,5% -1,.2%
2,0% 0,2% 1,8 %
3,4 % 0,2 % 3,2%
1.7 % 0,3 % 1.4 %
1,5 % 0,9 % 0,6 %
0,7% 0,7 % 0,0%
1,3 % -0,1% 1.4 %
-5,9 % 0,5 % -6,5%
-3,9% 0,6 % -4,5 %
1,0 % -0,1% 1.0 %
0,6 % 0,4 % 0,2 %
0,6 % 0,2% 0,4 %
0,6 % 0,0 % 0,7 %
0,4 % 0,3 % 0,2 %
0,2% 0,2% 0,0 %
0,3% 0,1% 0,2%
-1,2% 0,1% -1,3%
-1,2% -4,2 % 3.1%

A Sube en elranking
# Mantiene posicion en el ranking

W Baja en el ranking
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aseguradoras mantienen sus posiciones
respecto al ano anterior, dando unos datos de
crecimiento de primas superiores al 7,0%,
salvo Guidewell (antigua Triple-S), que ha
facturado 52,2 millones de ddlares mas que el
ano anterior (1,3%), habiendo reducido su
cuota y contribucion al indice de Herfindahl en
-0,6 pp y -2,1 pp, respectivamente. Con todo
ello, como se ha senalado anteriormente, los
niveles de concentraciéon para la industria en
el segmento de los seguros de No Vida
decrecieron ligeramente, al registrar un indice
Herfindahl de 190,3 puntos en 2022.

Diversificacion y localizacion

En la Grafica 4.3-c y en la Tabla 4.3-b se
analizan, de manera analoga al estudio
regional realizado en el apartado anterior para
las primas totales, la procedencia de las
primas y el crecimiento respecto al ano
anterior que han obtenido los diez grupos
aseguradores que lideran el ranking en el
segmento de los seguros de No Vida. Con esta
informacion se confirma que la diversificacidn
en el ramo No Vida es mucho mayor que la
diversificacion que se observa en el ramo de
Vida para aquellas compahias que conforman
los diez primeros grupos aseguradores. De
esta forma, mientras que en el ramo de Vida
son 3 las compaiias que encuentran
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diversificados los ingresos por primas, este
ndmero se eleva a 5 para el ramo de No Vida.

Esta mayor diversificacion geografica en No
Vida se cumple desde un punto de vista
intragrupo e intergrupo; es decir, en el
segmento de No Vida hay mas companias con
sus ingresos diversificados (intergrupo) vy
ademas las companias que diversifican lo
hacen en mayor grado obteniendo sus primas
en mayor nimero de paises (intragrupo). Asi,
Elevance Health, nimero dos en el ranking
del segmento de No Vida, Guidewell (3] y MCS
(7) operan practicamente en su totalidad en
Puerto Rico; Porto Seguro (5) lo hace en
Brasil y Grupo Nacional Provincial (10) en
México. Mientras que el subconjunto de
grupos que diversifica, MAPFRE (ndmero 1 en
el ranking No Vida), Grupo Sura (4], Zurich
(6), Axa (8) y Allianz (9) distibuyen su emision
de primas entre distintos paises de la regidn,
siendo Axa la que depende mas del mercado
mexicano (73,6%), mientras que las primas
de Allianz dependen un 56,2% de Brasil,
MAPFRE lo hace en un 45% de ese mercado y
Zurich Unicamente 42,6% del negocio
brasileno.

Grafica 4.3-c
No Vida: estructura de la distribucién geografica de primas 2022 (top-10)
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervision de la region)
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Tabla 4.3-b
Mercado No Vida: variacion 2021-2022 de primas totales
por grupos aseguradores (top-10) y pais

7% 24%
31,9 % 22,0%
8,2 % 51%
20,6 % -69,6 %
m -37,6 % 14,7 %
-3.8% 9,6 % 1,6 %
Republica 11,3% 13,7 %
Dominicana
217% 19,0%
Variacion
Primas No Vida 7,6 % 9,6 % 1,3% 7,4 %

(%, a/a)

ELEVANCE GRUPO PORTO

22,1% 29.2%
3B3% | 142% 702% | 224%
2,6%
9.8 % 4% 5,5%
12,1%
23,9 % 8,7% 16,3 % 15,8 %

123,7 % 14,7 % 86,2 % 54,6 %

16,1 % 15,7 %

32,9 % 53% 14,7 % 10,6 % 20,1 % 15,8 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervision de la region)

4.4 Mercado Vida
Contribucion a la concentracion

El mercado asegurador latinoamericano en el
segmento de los seguros de Vida dista mucho
de ser un mercado concentrado (su indice
Herfindahl es IHH=520,3, inferior al umbral de
concentracion moderada H=1.500) y, como se
indicé anteriormente, desde el ano 2012 ha
mostrado un indice de concentracién superior
en varias veces al del segmento de los
seguros de No Vida, si bien con una tendencia
decreciente (-31,1% entre 2012 y 2022). Los
valores moderadamente altos (dentro de la
baja concentracion de este segmento del
mercado) estdn claramente supeditados al
efecto de los tres primeros grupos
aseguradores (Brasilprev, CNP Assurances y
Bradesco); en su conjunto, estos explican el
72,0% de la concentracion del mercado de la

region (70,9% en 2021), mientras que el resto
de los 22 integrantes del conjunto de
participantes en el ranking de Vida explican el
28,0% restante (29,1% el afno previo).

Brasilprev mantuvo la primera posicion en el
ranking de Vida, con un crecimiento en primas
de 1.754,4 millones de délares (un crecimiento
del 22% en 2022) y una cuota de mercado de
13,2% (0,7% mayor que en 2021). Por ello, su
contribucion a la concentracion de mercado no
Vida ha crecido en 3,4%. Bradesco, por su
parte, adelanta a CNP Assurances y ocupa la
segunda posicion gracias a los 1.483,7
millones de délares de mayor facturacion
respecto al afo anterior (un crecimiento del
23,3%), aumentando su cuota de mercado en
0,7 pp, hasta llegar al 10,7%, lo que implicé un
incremento en la brecha respecto a los
seguidores y una mayor contribucién al
crecimiento de la concentracion en este

Fundaciéon MAPFRE
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Grafica 4.4-a
Vida: aportacion a la
concentracion del sector en 2022
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Vida: variacion de la aportacion
a la concentracion, 2012-2022
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segmento del mercado en la regidn, que paso
del 19,4% al 22,0%. La francesa CNP
Assurances, por su parte, desciende al tercer
lugar del ranking, donde el volumen de primas
apenas crecio en 118 millones de doélares, un
1,8% mas que el afno anterior, insuficiente para
retener la cuota de mercado que baja del
10,5% al 9,3% en el ultimo ano. Asimismo, su
contribucion al indice Herfindahl ha pasado
del 21,3% al 16,4%, entre 2021 y 2022. Solo
estos 3 primeros grupos del ranking de Vida
acaparan el 72,0% de la contribucion al indice
Herfindahl en 2022, sumando una cuota de
mercado del 33,2%, y manteniéndose en
niveles similares al ano anterior que fueron de
33,0% (véanse la Tabla 4.4-a, asi como las
Graficas 4.4-ay 4.4-b).

Por ultimo, del andlisis de la informacion que
se presenta en las referidas Tabla 4.4-a y en
las Graficas 4.4-a y 4.4-b, destaca la menor
contribuciéon de Bradesco e Itad a la
concentracion del mercado asegurador en el
segmento de Vida en la ultima década,
mientras que en Brasilprev y CNP Assurances
ocurre lo contrario. Adicionalmente, la
contribucion a la concentracion durante el
2022 ha sido negativa en el caso de CNP
Assurances (-4,8%), Zurich (-0,9%), Grupo
Nacional Provincial (-0,8%]) y Banorte (-0,6%)] .

Fundaciéon MAPFRE

Diversificacion y localizacion

Las primas de las tres primeras aseguradoras
del ranking correspondiente al segmento de
los seguros de Vida (Brasilprev, Bradesco y
CNP Assurances) provienen practicamente en
su totalidad del mercado brasilefio, asi como
en el caso de Ital que ocupa el octavo lugar
del ranking. Zurich y MAPFRE, por su parte,
sittan el 72,2% y el 68,9%, respectivamente,
de su actividad aseguradora del segmento de
Vida en ese mismo pais, mientras que la
mayor parte de la facturacion de MetLife,
BBVA y Grupo Nacional Provincial (que ocupan
la quinta, sexta y novena posicion, en cada
caso) procede de México. En este sentido, solo
Zurich, MetLife, MAPFRE y grupo Sura [que
ocupan la cuarta, quinta, séptima y décima
posicion, respectivamente] diversifican sus
ingresos por primas entre varios paises. En el
caso de Zurich, el 72,2% proviene de Brasil
(69,3% el ano anterior), el 11,7% de México,
7,3% Chile (9,5% en 2021) y 6,9% (6,2% en
2021) de Argentina. MetlLife distribuye sus
ingresos solo entre Chile 30,5% (25,3% en
2021) y México 65,1% (69,2% el afio anterior).
Por ultimo, MAPFRE opera en el segmento de
Vida en los 18 paises objeto de estudio y tiene
su maxima concentracidon en Brasil (68,9% en
2022 frente al 66,3% en 2021), seguido de
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Tabla 4.4-a
Mercado Vida: concentracion en el ranking total de grupos aseguradores en América Latina, 2022
(contribucidon en el indice Herfindahl)

Cuota de s s L
Variacion mercado Herfindahl | Herfindahl | Herfindahl
2022 vs Grupos 2022 Cont. 2012- Cont. Cont. 2012-
2021 [2]* 2022 2021-2022 2021
[5]* [5]* [5]1*
- ¢ 0 BRASILPREV! Brasil 13,2 % 33,6 % 13,3 % 3,4 % 9,9 %
n Al BRADESCO Brasil 10,7 % 22,0 % -13,7% 2,6 % -16,3 %
n w -1 CNP ASSURANCES Francia 9.3 % 16,4 % 14,9 % -4,8 % 19,7 %
# 0 ZURICH Suiza 6,1 % 7.2 % 2,9 % -0,9 % 3,8 %
“ ¢ 0 METLIFE Estados Unidos 5,0 % 4,8 % -0,9 % -0,3 % -0,6 %
n # 0 BBVA Espana 3,9 % 3,0% 1.9 % 0,1 % 1,8 %
P MAPFRE Espana 3,8 % 2,7 % 0,6 % 0,2 % 0,5%
“ a2 ITAU Brasil 3.2% 2,0 % -24,6 % 0,4 % -25,0 %
n w 2 GNP México 3.1 % 1,8% 1,2 % -0,8 % 2,0 %
n a b GRUPO SURA2 Colombia 2,8% 1,5 % 1,0 % 11% 0,0 %
n v -2 BANORTE México 2,3% 1,0 % 0,8 % -0,6 % 1.4 %
n v ! NEW YORK LIFE Estados Unidos 1.8 % 0,6 % 0,4 % -0,1 % 0,4 %
n ¢ 0 ICATU Brasil 1.7 % 0,5 % 0,3% 0,0 % 0,3 %
Al ALFA Colombia 1,6 % 0,5 % 0,4 % 0,0 % 0,5 %
ﬂ A2 PRUDENTIAL Estados Unidos 1,4 % 0,4 % 0,4 % 0,1 % 0,3 %
n a7 PENTA Chile 1.4 % 0,4 % 0,4 % 0,3 % 0,0 %
v 3 CONSORCIO Chile 1.3 % 0,3 % 0,1% -0,2 % 0,3 %
n v -6 BANAMEX Estados Unidos 1.1 % 0,2 % -0,2 % -0,4 % 0,2 %
n v -1 CARDIF Francia 1.1% 0,2 % 0,1% 0,0 % 0,1 %
n ¢ 0 BSE Uruguay 1,0 % 0,2 % 0,2 % 0,0 % 0,2 %
n ¢ 0 CAMARA Chile 1,0 % 0,2 % 0,2 % 0,0 % 0,1 %
PACIFICO GRUPO , o o o o o
n w -3 ASEGURADOR Peru 0,8 % 0,1 % 0,1% 0,0 % 0,1 %
- ! ALLIANZ Alemania 0,8 % 0,1 % 0,1% 0,0 % 0,1%
v ! RIMAC Perd 0,7 % 0,1 % 0,1% 0,0 % 0,1 %
n ol UNIVERSAL Puerto Rico 0,6 % 0,1 % 0,1% 0,0 % 0,1 %
Total 10 primeros 61,0 % 95,0 % -3,.3 % 0,9 % -4,2 %
H 0,
Total 25 primeros 79,7 % A Sube en el ranking
Total sector 100,0 %

# Mantiene posicion en el ranking

W Bajaen el ranking

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervision de la region)

1 Participada por Banco de Brasil y Principal Financial Group
2 Hasta 2017, Suramericana.
*Véase apartado de “Datos y Métricas” de este informe
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Tabla 4.4-b
Mercado Vida: variacion 2021-2022 de primas totales
por grupos aseguradores (top-10) y pais

e e o e e
142% | 214% 205% | -12.6% 35,1%
22,0% 233% | 17% | 135% 3% | 307% 223%
m A57% | 35.4% 30% 30,6 %
89.6% | 196% | 46% | -17.8% 236,6 %
154,6 % 109.2 %
17% 68%
m 80% 57% | 17.8% | 0,1% 30% | 289%
9,7 % 14%
36% | 1582%

Puerto -76,6 % 8,6 %
30,9 % 23,7 %
275% | 440% 11,8 % 46,7%
139,7 %

Variacién

Primas Vida 220% 3% | 18%  88% 123% | 174% | 195% 3,0% | -30% | 1248%

(%, a/a)

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervision de la region)

grupo Sura, que opera en 9 paises y concentra
el 81,2% de su actividad en Colombia, mientras
que Zurich y MetLife operan principalmente en
7y 5 paises de la regidn, en cada caso (véanse
la Grafica 4.4-c y en la Tabla 4.4-b).

Cabe recordar que, en 2022, el negocio de Vida
en Brasil ha crecido un 17,3%, siendo el
primer pais en orden de importancia cuyo
negocio supone el 50,6% del mercado de Vida
de la region, lo que ha permitido a las
aseguradoras alli presentes beneficiarse de
este crecimiento y, por ende, aumentar su
presencia, como es el caso de Zurich, cuya
participacion crecié en 3 pp hasta llegar al
72,2%, o MAPFRE que también crecid 2,5 pp su
participacion en este mercado alcanzando el
68,9% de su facturacion total. En el caso de
México, por el contrario, el débil crecimiento
de las primas de Vida, medidas en doélares
(1,9%), ha lastrado la participacién de algunos

Fundaciéon MAPFRE

grupos aseguradores. Tal es el caso de Zurich
(que ha pasado del 16,4% en 2021 al 11,7% en
2022) o MAPFRE (del 11,5% al 9,7%]),
potenciando aun mas la presencia en otros
paises como Brasil o Chile. Precisamente en
este Ultimo mercado, el volumen de primas ha
crecido el 21,2% (medido en délares]) y ha
supuesto un mejor posicionamiento en este
pais de grupos aseguradores como MAPFRE,
MetLife y Zurich.

En cuanto a las claves de la diversificacidon de
primas del segmento de Vida de estos grupos
aseguradores por paises y en términos de la
localizacion del negocio, puede destacarse el
caso de Zurich, con un crecimiento en la
emision de primas en todos los paises, con
excepcion de Chile (-15,7%) y México (-8,0%),
que suponen conjuntamente el 19,0% de su
emision en la region. En el caso de MetLife,
decrece en Puerto Rico (-76,6%], pero apoyada
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Grafica 4.4-c
Vida: estructura de la distribucion geografica de primas 2022 (top-10)
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en el crecimiento obtenido en Chile (35,4%). (24,3%). Y, por ultimo, el grupo Sura que
EL grupo MAPFRE, por su parte, crece en 14 Gnicamente decrece en El Salvador (-6,8%) y
de los 18 paises donde opera en este Chile (-30,6%), paises donde su facturacion
segmento, destacando su evolucién en Brasil representa menos del 9,2% de su negocio.
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Datos y métricas

Fuentes de los datos

Como en pasadas ediciones de este informe,
para la elaboracion del ranking se han obtenido
los datos de la informacion publicada por los
supervisores de seguros de los paises de
América Latina respecto de sus respectivos
mercados, en tanto que el volumen de primas de
cada grupo es la suma de las primas emitidas de
seguro directo en cada pais [(con datos
provisionales de Chile); en el caso de Puerto
Rico, se ha empleado el Informe Anual 2022 de
la Oficina del Comisionado de Seguros.
Asimismo, para calcular los datos se han tenido
en cuenta las fusiones y adquisiciones
anunciadas en el ejercicio 2022.

Muestra

Para los afos en los que se realizd el muestreo
(2012-2022), el universo muestral empleado
comprende los 25 mayores grupos aseguradores
en Vida y No Vida operando en América Latina.
Estos grupos aseguradores suponen el 62,1%
del mercado asegurador de la region, el 61,1%
del segmento del mercado No Vida y el 79,7%
del mercado de los seguros de Vida. Se trata de
muestras representativas de la poblacion total,
puesto que el error de muestreo que se produce
es 0,5% y 1,3% en los mercados No Vida y Vida,
respectivamente, y de 0,6% en el mercado total;
errores despreciables con un 95% de confianza.
Por lo anterior, las conclusiones que se hacen
sobre del total de mercado latinoamericano
pueden ser generalizables con un elevado
margen de confianza.

Comparabilidad intertemporal

El anélisis dinamico se ha realizado suponien-
do una muestra de participantes constante en
el tiempo. Obtenido el ranking por volumen de
primas del ano 2022, se ha buscado la misma
informacion de cada uno de los grupos que lo
componen en 2021y en 2012. Esto se ha hecho
asi para poder comprobar la variacidon de cada
uno de los participantes escrutados hasta su
posicion actual. No obstante, el analisis plan-

RANKING DE GRUPOS ASEGURADORES EN AMERICA LATINA 2022

tea dos cuestiones cuya importancia, aunque
despreciable, es mayor a medida que se mira
mas atras en el tiempo. La primera es que, en
algunas ocasiones, los grupos a que se hace
referencia en el ranking actual no eran parte
de dicho ranking hace 10 anos. Esto tiene
efectos menores en la comparabilidad de la
concentracion real y es equivalente entre am-
bas muestras (ranking real 2012 vs. ranking
2012-equivalente del analisis). Y la segunda
cuestion a considerar es que, en contadas
ocasiones, no existian algunos grupos en la
muestra real de 2012, ya que empezaron a
operar mas tarde, o bien aln no se habian fu-
sionado en grupo. Por ejemplo, Generali, no-
vena en el ranking total en 2012, vendié en
2013 el 49% de su participacidon de la asegura-
dora Banorte y como resultado en este ano
Generali descendid hasta la decimosexta posi-
cién y Banorte aparecid en el vigesimoprimer
puesto. Generali dej6 de aparecer en el ran-
king total dentro del grupo de los 25 mayores
aseguradores en 2017 y Banorte en ese ano se
mantuvo en la vigesimotercera posicion (ac-
tualmente ocupa el puesto 19).

Métricas

Uno de los objetivos del analisis incluido en
estos rankings es contribuir a la comprension
de la estructura del sector asegurador en
Latinoamérica, la distribucion del peso de sus
actores y la concentracion. Esto puede hacerse
con una vision exclusivamente estatica (con la
clasificacion de su tamafo en funcion de las
primas generadas) y también desde una
perspectiva dinamica que permita ver cémo ha
sido el proceso de concentracion y de la
participacion en esta por parte de los actores
recogidos en el ranking.

Con este propoésito, se mide el peso bruto (en
tablas corresponde al punto [1]) de cada
participante del ranking segun el tamafio de su
prima en délares estadounidenses a fecha del
ano corriente, en este caso 2022, y durante dos
fechas anteriores, 2012 y 2021. Esto se hace asi
para obtener una perspectiva del incremento
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histérico de las primas (A2012-2022 vy
A2021-2022) hasta el momento actual,
separando asi la variacion secular de la ultima
década (que corresponde a la tendencia) de la
variacion sufrida durante el Ultimo afo (mas
vinculada al ciclo econdmico).

Obtenidos los valores de las primas en délares
durante dichos anos, se obtiene la cuota de
mercado [2] de cada participante. Estas cuotas
son regionales y, como tales, son la agregacion
de primas en diferentes monedas que luego se
trasladan a délares. Las cuotas regionales son
necesarias para calcular el indice de
concentraciéon de mercado.

La concentracién del mercado [3] se calcula con
el indice Herfindahl, el cual resulta de hacer la
suma de las cuotas regionales elevadas al
cuadrado [IHH = Y25 (cuotan)?]. El indice tiene la
particularidad de que es mayor cuando hay
pocos elementos con elevadas cuotas (lo que
eleva el grado de concentracion) y menor
cuando aumentan y se distribuyen mejor las
cuotas entre participantes, lo que reduce el
grado de concentracion. El indice Herfindahl
requiere cierto grado de confianza acerca de la
poblacién que analiza. Dado que el error de
representacion del analisis es en conjunto 0,2%
al 95% de confianza (0,3% al 99,9% de
confianzal, es posible emplearlo. De no tener
este grado de confianza en la muestra (en el
caso de tener una representatividad del
ranking visiblemente menor) habria sido
necesario emplear criterios de concentracion
de percentiles, como el Concentration Ratio (CR)
que, en contraparte, no permiten hacer
aseveraciones del conjunto poblacional.

El indice Herfindahl aporta una vision de la
concentracion en conjunto para todos los
elementos de la muestra. No obstante, para
determinar el poder de mercado de cada
componente del ranking es necesario
comprobar su aportacion a la concentracion en
base al indice Herfindah!l [4], la cual se mide
como el ratio de contribucién de cada caso al
indice. Las diferencias mostradas en el indice
Herfindahl en 2021 en las tablas y los
comentarios resultan de calcular el indice con
las cuotas de las primas que sumaban en 2021
los mismos 25 grupos aseguradores que
forman el top-25 del ranking de 2022 y el indice
calculado con las aseguradoras que formaban
el top-25 en 2021, siendo consistente para
mantener la comparabilidad intertemporal.
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Finalmente, el poder de mercado depende
también de la dindmica histoérica y ciclica del
crecimiento de las operaciones de cada
participante que se considera en el ranking;
crecimientos de la cuota por encima del
mercado conducen a mayores niveles de
concentracion. Asi, es necesario comprobar la
variacion temporal de la participacion en la
concentracién [5] y distinguir si se trata de un
efecto secular, o de un efecto relacionado con
el ciclo econdmico y el tipo de cambio.

Cabe senalar que estas métricas se emplean
en las Tablas 1.3, 2.1, 3.1, 4.2-a, 4.3-ay 4.4-a de
este informe, asi como en sus correlativas
expresiones esquematicas (Graficas 1.4-a, 1.4-
b, 2.2-a, 2.2-b, 3.2-a, 3.2-b, 4.2-3, 4.2-b, 4.3-3,
4.3-b, 4.b-ay 4.4-b).

Particularidades

Como en ediciones anteriores de este informe,
en el caso de Brasil no se han tenido en cuenta
las contribuciones de Previdencia Privada, ni las
primas del seguro de Salud (bajo supervision de
la Agéncia Nacional de Salde Suplementar,
ANS) y las de Capitalizacion. Sin embargo, se
han incluido las primas de las rentas vitalicias y
de los seguros de retiro de Argentina, y las
pensiones de México (en ambos casos,
gestionadas por entidades aseguradoras).
Asimismo, para el calculo del total del volumen
de primas en Uruguay se han tenido en cuenta
los reaseguros activos.

Por ultimo, para la conversion a délares de los
datos expresados en otras monedas se ha
utilizado el tipo de cambio medio de cada ano.
Las tasas de crecimiento estan calculadas
sobre los ingresos en délares.
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15/ Por la metodologia empleada, las variaciones en el indice Herfindahl para el mercado asegurador
latinoamericano derivan de un cierto efecto producido por el comportamiento del valor de las monedas
locales frente al délar. Este efecto es especialmente relevante en 2012-2013, 2014-2015 y 2017-2021. En
el caso del segundo periodo, baste decir que solo en 2015 el real brasileno se deprecid en media un 41%,
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16/ Véase el apartado de “Datos y métricas” en este informe.
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