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En el ejercicio 2008 y el primer semestre de 2009 los mercados

aseguradores de Ameérica Latina continuaron mostrando signos de fortaleza,
con aumentos nominales en moneda local en la emision de primas en todos
los paises de la region, salvo Puerto Rico en el primer periodo analizado y
Chile en el segundo. En 2008 se registro un crecimiento medio del 16,9%
en volumen de primas, mientras que en los primeros seis meses de 2009 ese

incremento fue del 7,4% respecto al mismo periodo del aiio anterior,

CENTRO DE ESTUDIOS
FUNDACION MAPFRE
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ENTORNO MACROECONOMICO'

El ejercicio 2008 ha sido positivo para la economia de
América Latina, aunque los efectos de la crisis financiera
internacional, principalmente en la altima parte del aflo, han
influido en la moderacién de su crecimiento. Segan datos
publicados por la CEPAL, el PIB de América Latina y el
Caribe crecid un 4,2% en 2008, frente al 5,8% del afo
anterior.

Conviene destacar que después de seis anos con-
secutivos de expansion econdmica se han producido
importantes avances estructurales en la region, tales
como disciplina fiscal, con superavit primarios y un
nivel de deuda publica decreciente; inflacién baja y es-
table, con una politica monetaria ortodoxa y un régi-
men de tipos de cambio flexibles; y reformas que
han permitido a sus instituciones y mercados financie-
ros atraer capitales de paises desarrollados con bajas
primas de riesgo. Gracias a estos progresos, se puede
afirmar que Latinoamérica se encuentra en mejor si-
tuacidon que en el pasado para afrontar una crisis eco-
némica como la actual.

En la moderacién del crecimiento econémico en
2008 han influido, ademas de la crisis financiera inter-
nacional, otros factores dificiles de cuantificar, como la
destrucciéon de riqueza derivada de la disminucion
de los precios de los activos y los efectos del deterioro
de las expectativas sobre la inversion y el consumo pri-
vado. Por el contrario, el consumo publico se incre-

mentd, lo que se relaciona con las politicas fiscales im-

DESACELERACION DEL CONSUMO PRIVADO

pulsadas por los gobiernos para amortiguar el efecto de
las crisis. En algunos casos, la reduccion de las remesas
de emigrantes repercuti6 significativamente en la evo-
lucién del consumo privado.

El impacto macroeconémico de la crisis en la re-
gion se ha reflejado en la reduccion de las exportacio-
nes, en la disminucién de la inversiéon y en la desacele-
racion del consumo privado. Por su parte, en la caida
de la inversi6én ha influido la atenuacién de los flujos de
inversién extranjera directa.

En la mayoria de los paises, y como reflejo de la
actividad econdémica, se mantuvo el nivel de genera-
cién de empleo hasta el Gltimo trimestre de 2008, en el
que se observo un considerable deterioro de la situa-
ci6én laboral, que se prolongé en el primer trimestre de
2009. La disminucion de la tasa de ocupacion en estos
dos trimestres contrasta con la mejora de los indicado-
res laborales del periodo 2004-2008, en los que la
tasa de desempleo regional bajo del 11% al 7,4%.

La inflacidén en 2008 aumentd hasta el 8,4%, dos
puntos por encima de la registrada en 2007 (6,4%),
afectando a todos los paises de la region. La inflacion
comenz6 a desacelerarse de manera importante en
septiembre de 2008 tras la brusca bajada de los precios
internacionales de los alimentos y de los combustibles;
a dicha desaceleracion también contribuyo6 el negati-
vo impacto de la crisis internacional en la demanda in-
terna de los paises de la region.

En cuanto a la balanza de bienes y servicios, en
2008 pueden observarse dos etapas claramente diferen-
ciadas. En los tres primeros trimestres, el comercio de

bienes aumento6 significativamente en exportaciones e

'Comentarios basados en la publicacién «Estudio econémico
de América Latina y el Caribe 2008-2009», de la Comisién
Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

LA CRISIS INTERNACIONAL SE HA REFLEJADO EN LA REGION LATINOAMERICANA EN LA
REDUCCION DE LAS EXPORTACIONES, EN LA DISMINUCION DE LA INVERSION Y EN LA
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importaciones. Las exportaciones aumentaron en valor
a una tasa media del 26,5%, aunque los volimenes se ex-
pandieron a un ritmo menor. El comportamiento de las
importaciones trimestrales fue similar, ya que aumenta-
ron un 28,5% en promedio. Sin embargo, a partir del
cuarto trimestre comenzaron a notarse los efectos de la
crisis econdmica internacional, cayendo las exportacio-
nes un 10,4% como consecuencia de la reduccion de la
demanda externa, que afectd tanto a los volimenes

como a los precios. El efecto de contraccién de la de-

manda externa, tal y como se esperaba, fue mayor en
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Centroamérica y México, cuyas economias son relativa-
mente mas abiertas y exportan una gran parte de sus
bienes a Estados Unidos.

De acuerdo con las estimaciones de la CEPAL, el
PIB de los paises de América Latina y el Caribe se
contraerd un 1,8% en 2009, interrumpiendo seis afios
consecutivos de expansion econdmica. Este comporta-
miento de la economia hay que situarlo en un contex-
to de crisis global, que afectd a la region de forma mas
intensa en el altimo trimestre de 2008 y a principios de

2009. Las repercusiones de la crisis se han manifestado




Crecimientos nominales en moneda local.

% Variacion volumen de primas. 2008
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PAIS NO VIDA VIDA TOTAL
principalmente en una fuerte caida de las exporta- Argentina 31,7 12,8 26,2
ciones, en el descenso de los precios de los produc- Bolivia 23,1 32,8 24,9
tos basicos y los términos de intercambio, y en la Brasil 16,7 15,2 16,0
pérdida de ingresos procedentes de las remesas de Chile i 13,5 >.8 8,8
emigrantes y del turismo. No obstante, en el segun- C0|0mb.la 104 43,5 19.4
) ) Costa Rica 31,9 52,6 32,6
do trimestre de 2009 comenz6 a vislumbrarse una Ecuador 29,9 32,1 30,3
recuperacion que se generalizo en la segunda mitad El Salvador 6,5 22,8 11,4
del afio. Guatemala 8,4 14,6 9,5
Honduras 12,5 20,1 14,3
MERCADO ASEGURADOR México 6,4 10,0 8.4
Nicaragua 11,9 25,9 14,0
| En. 2008 lo.s mercados asegurad?res de Amé- Eg?aagr?;y gg:g 4212):; 2471:8
rica Latina continuaron mostrando signos de for- Perli 6,7 18 16,7
taleza, con aumentos nominales y reales en mone- Puerto Rico 1,7 9.4 0,6
da local en la emisién de primas en todos los Republica Dominicana 10,3 20,0 11,3
paises, a excepcion de Puerto Rico, dando lugar a Uruguay 17,8 29,5 20,0
un crecimiento medio del 16,9%, dos décimas Venezuela 45,0 44,9 45,0
menos que en 2007. El crecimiento medio real en Total general 18,5 13,9 16,9

moneda local se situd en el 6,8% frente al 11,4%

Figura 1. Variacion del volumen de primas 2008 en Latinoamérica.
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CENTROAMERICA (10,8%) FUE LIGERAMENTE SUPERIOR AL DE AMERICA DEL SUR (9,8%)

Fuente: elaboracién propia a partir de la informacién
publicada por el organismo supervisor de sequros de cada pafs.

Figura 2.
Latinoamérica.
Primas per
capita 2008.

Fuente: elabora-
cién propia a par-
tir de la informa-
cién publicada por
el organismo su-
pervisor de sequros
de cada paisy por
CEPAL.

EL CRECIMIENTO MEDIO DEL VOLUMEN DE PRIMAS EN LA REGION SE SITUO EN 2008 EN EL
16,9%, DOS DECIMAS MENOS QUE EN 2007. POR SUBREGIONES, EL CRECIMIENTO MEDIO DE
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del ano anterior. Al contrario de lo sucedido en 2007,
el crecimiento medio de Centroamérica, el 10,8%, fue
ligeramente superior al de América del Sur (9,8%).

Puerto Rico registra la prima per capita mas alta de
la region, con 1.625 €/hab., seguido de Chile (270
€/hab.),Venezuela (254 €/hab.), Brasil (186 €/hab.),
Panama (156 €/hab.), Argentina (130 €/hab.) y Méxi-
co (117 €/hab.). Bolivia y Nicaragua y, con 13 €/hab.,
son los paises con la prima per capita mas baja.

En cuanto a la penetracién del seguro (% pri-

mas/PIB), vuelve a destacar notablemente el dato de

econdmica y la fuerte competencia en los precios tu-
vieron su reflejo en la moderacion de su crecimiento,
que fue del 11,6%, ratio muy similar al de 2007 (12%).
Por su parte, la emision de primas del seguro de Vida
fue de 25.000 millones de euros, con una variaciéon po-
sitiva del 10% respecto al afio anterior. Los paises que
han experimentado un mayor crecimiento en el volu-
men de primas en euros son Venezuela (36,3%), Para-
guay (33,4%) y Uruguay (26,9%).

Como sucediera en el ejercicio anterior, la revalo-

rizacion experimentada por el euro frente a la mayoria

LL
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Figura 3. Latinoamérica. Penetracién del seguro 2008.
Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por el organismo supervisor de sequros de ca-

da paisy por CEPAL.

Puerto Rico, con un 15,5%, al que siguen Chile
(3,9%), Panamai, Brasil y Venezuela (3,3%), y Argentina
(2,3%).

El volumen de primas de América Latina en eu-
ros super6 los 69.000 millones en 2008, con una subi-
da nominal del 11% respecto a 2007. El segmento
No Vida mostré mejor comportamiento que el ramo

de Vida, aunque una menor expansion de la actividad
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Datos en millones de euros. Crecimientos nominales en euros.

Volumen de primas. 2008

PAIS NO VIDA % A VIDA % A TOTAL % A

Argentina 3.810 14,9 1.343 -1,6 5.153 10,1
Bolivia 107 15,8 26 24,9 133 17,5
Brasil 13.113 16,1 12.405 14,7 25.518 15,4
Chile 1.819 15,6 2.704 7,7 4.522 10,7
Colombia 2.351 7,7 1.136 40,0 3.487 16,4
Costa Rica 418 21,0 17 40,0 435 21,6
Ecuador 507 22,2 96 24,3 604 22,5
El Salvador 201 0,2 99 15,5 300 4,8
Guatemala 239 3,6 54 9,6 293 4.6
Honduras 142 5,3 49 12,4 192 7.0
México 6.956 -2,0 5.677 2,1 12.633 -0,2
Nicaragua 61 -0,6 12 11,8 73 1,2
Panama 377 22,3 152 14,5 529 20,0
Paraguay 88 31,8 9 51,4 96 33,4
Peru 622 19,2 380 11,7 1.002 16,2
Puerto Rico 5.850 -4.4 576 -14,7 6.426 -5,4
Republica Dominicana 381 -0,6 49 8,2 430 0,3
Uruguay 282 24,5 73 36,9 355 26,9
Venezuela 6.923 36,3 176 36,2 7.099 36,3
Total general 44.247 11,6 25.032 10,0 69.279 11,0

Figura 4. Latinoamérica. Volumen de primas 2008 por pais.

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por el organismo supervisor de sequros de cada pars.

de las divisas locales no ha favorecido la conversion a
euros de los ingresos por primas de la region. Por el
contrario, se apreciaron las monedas de Bolivia, Para-
guay y Uruguay.

La concentraciéon del mercado disminuy6 dos
décimas en 2008, acumulando los siete mayores mer-
cados aseguradores de la region el 93,6% de las primas.
Brasil y México siguen siendo los dos mayores merca-
dos por volumen de primas, pasando a ocupar el tercer
lugar Venezuela, por delante de Puerto Rico. Argenti-
na, Chile y Colombia se mantienen en el quinto, sex-
to y séptimo lugar, respectivamente.

Lo sucedido en los principales mercados asegurado-

res de la region se puede resumir en los siguientes aspectos:

En Argentina se ha observado una significativa
contracciéon del ramo de Vida previsional, debido al
traspaso al Estado de los seguros por Invalidez y Falle-
cimiento. Los seguros No Vida siguen siendo los prin-
cipales impulsores del desarrollo del mercado, destacan-
do los incrementos de los ramos de Automoviles y
Accidentes del trabajo.

El producto Vida Gerador de Beneficio Livre
(VGBL) continu6 siendo el principal impulsor del
crecimiento del seguro de Vida en Brasil. Los ramos
No Vida han experimentado una aceleracion en su ta-
sa de crecimiento, que ha procedido principalmente del
seguro de Automoviles, a raiz del fuerte incremento en

las ventas de vehiculos, y de los seguros de extension de
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garantia vinculados a la venta de aparatos electrénicos
y electrodomésticos.

En Chile se produjo una desaceleracion en el
crecimiento de los seguros de Vida debido principal-
mente a la caida de la demanda de Rentas Vitalicias,
motivada por la incertidumbre sobre la posible evolu-
cién de los mercados financieros, asi como a una rela-
tiva saturaciéon del mercado de los seguros colectivos.
Todos los ramos No Vida, con la tinica excepcidén de
Accidentes personales, experimentaron crecimientos en
el volumen de primas.

Un ano mis las companias de Vida fueron las
principales impulsoras del crecimiento del mercado de
seguros en Colombia, en especial el negocio de colec-
tivos, debido al aumento del nimero de cotizantes y al
creciente nivel de masificacion de este tipo de seguros,
y el de Rentas Vitalicias, por la creciente demanda por
parte de los jubilados. El crecimiento de los seguros No
Vida ha procedido principalmente de los ramos de Au-
tomoviles, debido al crecimiento del nmero de vehi-
culos asegurados y a la subida de las tarifas, y Acciden-
tes de trabajo.

En México, el seguro de Vida crecié un 10% (en
moneda local), gracias a su favorable tratamiento fiscal
y al desarrollo del negocio de banca-seguros. Los segu-
ros de Pensiones mantuvieron la tendencia de creci-
miento del ejercicio anterior, aumentando un 21,2%.
El segmento No Vida estuvo influido por el bajo cre-
cimiento del seguro de Automoéviles, como conse-

cuencia de la caida en las ventas de vehiculos, y por la
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contraccién de los seguros de Danos, debido a que las

polizas de seguros de una gran corporacién del pais,
emitidas en 2007, no se renovaran hasta 2009.

La contraccién econdémica que comenzo en 2005
ha terminado afectando a la industria de seguros de
Puerto Rico. Los ramos de Vida registraron un decre-
mento nominal del 9,4% y real del 16%, originado por
la reduccidn de las mejoras sociales ofrecidas por las
empresas a sus empleados y por la merma de la capaci-
dad de ahorro y confianza del consumidor, por efecto
de la crisis econdmica. Las primas de los seguros Mis-
celaneos (Property/ Casualty) decrecieron, debido a la
competencia en precios y por la debilidad de la econo-
mia, y el ramo de Salud, que concentra mas de las tres
cuartas partes de las primas del segmento No Vida, ex-
periment6 el mayor crecimiento del mercado gracias a

las ventas del producto Medicare.

EL VOLUMEN DE PRIMAS EN AMERICA LATINA SUPERO EN 2008 LOS 69.000 MILLONES DE
EUROS, CON UNA SUBIDA NOMINAL DEL 1% RESPECTO A 2007. EL SEGMENTO NO VIDA
MOSTRO UN MEJOR COMPORTAMIENTO QUE EL RAMO DE VIDA

77



78

Primas en millones de euros.

MERCADO ASEGURADOR DE LATINOAMERICA 2007-2008

PRIMAS POR RAMOS

RAMO 2007 2008 % A % CUOTA
VIDA 22.748 25.032 10,0 36,1
Vida individual y colectivo 19.505 21.603 10,8 31,2
Vida Previsional y/o Pensiones 3.243 3.429 5,7 5,0
NO VIDA 39.642 44.247 11,6 63,9
Automoviles 15.008 17.151 14,3 24,8
Salud 9.136 10.016 9,6 14,5
Incendios y/o Lineas aliadas 3.846 3.854 0,2 5,6
Otros Danos 4983 5.685 14,1 8,2
Transportes 1.844 2.009 9,0 2,9
Responsabilidad Civil 1.100 1.108 0,7 1,6
Accidentes Personales 1.719 1.982 15,3 2,9
Crédito y/o Caucién 760 947 24,5 1,4
Accidentes de Trabajo 1.246 1.495 20,0 2,2
Total 62.390 69.279 11,0 100,0

Figura 5. Latinoamérica. Volumen de primas 2008 por ramos.

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por el organismo supervisor de sequros de cada pars.

Los ingresos del sector asegurador de Venezuela
procedieron principalmente de la contratacién de poli-
zas por el sector publico y del ajuste de los precios a la
inflacidn, que alcanzd el 31%. El seguro de Vida apenas
acumula el 2,5% de las primas, siendo los ramos de Salud
y Automoviles los verdaderos impulsores del mercado.

Entre otros hechos relevantes que sucedieron en
2008, cabe destacar los siguientes:

B En diciembre de 2007 el 6rgano regulador

del seguro publico las reglas del nuevo modelo

de Reaseguro en Brasil, cambiando el
monopolio de IRB Brasil Re por un nuevo
modelo de libre mercado. Segtn lo
programado, la apertura del mercado de
reaseguro se produjo el 17 de abril de 2008. En
los nueve primeros meses del afio IRB Brasil

Re sigui6 concentrando aproximadamente el

92% de las primas de reaseguro del pais.

B Publicacion de la Ley Reguladora del Mercado

de Seguros en Costa Rica, en julio de 2008. Dicha

Ley elimind el monopolio estatal de seguros

administrado por el Instituto Nacional de Seguros

(INS) durante 84 afos y ofrece la posibilidad de

que aseguradoras nacionales y extranjeras puedan

ofertar sus productos en Costa Rica.

La Ley establece la creacion de la Superintenden-
cia General de Seguros, encargada de fiscalizar el cum-
plimiento de la Ley y de la regulacién que emita el
Consejo Nacional de Supervisién del Sistema Finan-
ciero (CONASSIF). El INS se mantiene como institu-
ci6n aseguradora estatal, pero deberd cumplir con
idénticos requisitos y reglas a los del resto de entidades
aseguradoras que se establezcan en el pais.

Entre las compaiiias aseguradoras que ya han tra-
mitado permisos para acceder al mercado costarricen-
se se encuentran Aseguradora Mundial, de capital pa-
namefio, Alico, la estadounidense Pan American Life y

Seguros del Magisterio, de capital nacional.
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B En noviembre de 2008 el Congreso argentino
aprobo la reforma de la Prevision Social, la cual
elimina el sistema de capitalizacién individual,
gestionado por administradoras privadas, y lo
traspaso a un sistema Unico integrado de reparto

y administracién publica.

B El microseguro como instrumento financiero

destinado a mejorar las condiciones de vida de

las capas mas desfavorecidas de la poblacién ha
sido objeto de interés por parte de los poderes
publicos de algunos de los paises de la regidn,
produciéndose algunas iniciativas legislativas
destinadas a introducir este producto en el
mercado y a favorecer su desarrollo.

B Respecto a los movimientos empresariales

llevados a cabo en el ejercicio 2008, merecen

una mencion especial, por su mayor magnitud,
la fusion de Itat y Unibanco en Brasil, dando
lugar al mayor grupo financiero privado de

América Latina, y la adquisicion de ING

Seguros, la tercera mayor aseguradora de

Meéxico, por parte del grupo AXA.

En el primer semestre de 2009 los mercados asegu-
radores de América Latina® contintian mostrando signos
de fortaleza, con aumentos nominales en el volumen de
primas en moneda local en todos los paises, a excepcién
de Chile (-12,3%). Chile y EI Salvador registraron decre-
cimientos en los ramos No Vida, mientras que Argentina,

nuevamente Chile y Puerto Rico lo hicieron enVida.

Los ingresos por primas expresados en euros as-
cendieron a 35.774 millones, con un incremento no-
minal del 7,4% respecto al mismo periodo del afio an-
terior. Por subregiones, Centroamérica registra una
mayor subida nominal, el 19,4%, frente a un crecimien-
to del 7,3% de Ameérica del Sur. El sector asegurador
mexicano presenta una tasa de variacién nominal del
0,5%, Puerto Rico del 20,2% y Republica Dominica-
na del 13,2%. La apreciacion del ddlar estadouniden-
se y de otras monedas locales frente al euro en este pe-
riodo ha favorecido la conversiéon a euros de los
ingresos por primas de algunos paises de la region. Por
el contrario, se han depreciado frente al euro las mone-
das de Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Honduras,
México, Paraguay y Uruguay.

El mayor incremento se ha producido en el seg-
mento No Vida, el 13,2%, gracias al buen comporta-
miento de los ramos de Salud, Incendio y Accidentes
de trabajo. El seguro de Automéviles tuvo una evolu-
cién muy diferente en cada uno de los paises, con un
crecimiento del 0,7% para el conjunto de la region. El
seguro de Vida ha registrado un decremento del 2,4%,
como consecuencia de los menores ingresos obtenidos
en los mercados aseguradores de Argentina, Chile, Mé-
xico y Puerto Rico, y por la moderacién de los creci-
mientos en el resto de los paises. En el caso de Argen-
tina, el descenso ha estado influido por la transferencia
del sistema privado al publico de los seguros previsio-
nales; en Chile, las Rentas Vitalicias registraron una ca-
ida del 29,5%; en Puerto Rico, la evolucidon negativa
del seguro de Vida esta relacionada con la situacion

econdémica que atraviesa la isla; el seguro de Vida en

2No se incluye Costa Rica
por no disponer de datos.

COSTA RICA HA ELIMINADO EL MONOPOLIO ESTATAL DE SEGUROS ADMINISTRADO POR
EL INS DURANTE 84 ANOS, ABRIENDO LA PUERTA PARA QUE LAS ASEGURADORAS

NACIONALES E INTERNACIONALES OFREZCAN SUS PRODUCTOS EN EL PAIS
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Datos en millones de euros. Crecimientos nominales en euros.

Volumen de primas. Enero-junio 2009

PAIS NO VIDA % A VIDA % A TOTAL % A

Brasil 5.993 -7,3 6.175 0,6 12.168 -3,4
México 3.723 4,2 2.766 -4,0 6.489 0,5
Venezuela 4583 57.8 117 50,7 4.699 57,6
Puerto Rico 3.242 23,8 271 -10,3 3.513 20,2
Argentina* 2.372 22,1 486 -20,1 2.858 12,0
Chile 847 -4,3 1.191 -19,2 2.038 -13,6
Colombia 1.204 6,2 523 13,3 1.727 8,3
Peru 397 36,2 211 19,0 608 29,7
Ecuador 318 24,6 53 34,2 371 25,9
Panaméa 201 21,0 87 29,4 288 23,4
Republica Dominicana 198 9,4 32 44.0 231 13,2
Uruguay 141 24,6 44 51,1 186 30,1
Guatemala 135 19,0 30 22,7 164 19,6
El Salvador 100 9,0 58 38,1 158 18,2
Honduras 76 3,5 26 3,4 101 3,5
Bolivia 60 30,3 15 24,2 75 29,0
Paraguay* 53 22,3 5 16,3 58 21,7
Nicaragua 36 26,5 6 15,7 43 24,8
Total general 23.679 13,2 12.096 -2,4 35.774 7.4

Figura 6. Latinoamérica. Volumen de primas enero-junio 2009 por pais. (*) Estimado
Fuente: elaboracién propia a partir de la informacién publicada por el organismo supervisor de sequros de cada pars.

Meéxico crecié un 9,6% en moneda local, por lo que
su decrecimiento se debe a la depreciacién del peso
frente al euro.

A lo largo de 2009 se produjeron dos importan-
tes acuerdos empresariales llevados a cabo por dos de
los mayores grupos aseguradores de la region, el holding
[tat Unibanco y MAPFRE:

B A finales de agosto, Itatt Unibanco Holding y

Porto Seguro comunicaron la firma de un

acuerdo por el que ambas companias unifican

sus operaciones de seguros de Automoéviles y

Hogar. Dicho acuerdo se implementara

mediante una reorganizacién societaria.

B A finales de afio, MAPFRE y Banco do Brasil

anunciaron la firma de un acuerdo de

intenciones para negociar la constitucioén de

una alianza estratégica cuyo objetivo consistira

en el desarrollo conjunto de los negocios

aseguradores de ambos grupos en el mercado

brasilefio en los negocios de Personas, Seguros

Generales y Automoviles. |
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