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Presentacion

El Ranking de grupos aseguradores en América Latina correspondiente a 2019, como en sus ediciones
anteriores, clasifica por volumen de primas a los distintos grupos aseguradores que operan en esa
region. En este sentido, el informe pretende dar una vision dindmica del comportamiento de los
principales agentes del mercado asegurador, desde la perspectiva tanto de su crecimiento como de
su aportacion a los niveles de concentracion. Para ello, se ofrece una perspectiva dinamica de
métricas de desempefio de los principales grupos aseguradores operando en Latinoamérica para el
periodo 2009-2019. Asimismo, a fin de distinguir tendencias de lo que son momentos puntuales, el
analisis se ha dividido en la dindmica observada a lo largo de esa década, y la dindmica especifica
registrada durante el ultimo ano.

Del analisis realizado se desprende que el sector asegurador latinoamericano crecié de manera
moderada en 2019 (1,7%), impulsado por el desempefio en el ramo de Vida, con un crecimiento del
5,1%, en tanto que el segmento de No Vida desacelerd en un -1,0%. Entre otras circunstancias, el
ramo de Vida se ha visto beneficiado por el crecimiento en moneda local y en dolares de Brasil y
México, paises que, en conjunto, representan el 74,6% del mercado regional en ese segmento. Cabe
senalar que el crecimiento en el ramo de Vida en 2019 se vio lastrado por el efecto de los tipos de
cambio, en especial en el caso de Brasil por su relevante cuota en este mercado. Aun asi, el
crecimiento de los grupos aseguradores brasilenos especializados en Vida ha ahondado la brecha
respecto a sus seguidores, haciendo que los niveles de concentracion sigan creciendo en este sector
(con un indice Herfindahl de 596,3 en 2019 vs 570,4 en 2018).

En el segmento de No Vida, por su parte, la concentracién sigue siendo minima (con un indice
Herfindahl de 208,3 en 2019 vs 198,4 en 2018), lo que contribuye a marcar niveles bajos de
concentracion para la industria aseguradora de la regién en su totalidad (con un indice Herfindahl de
247,2 en 2019 vs 231,5 en 2018), y situdndose en apenas una tercera parte de los niveles relativos de
concentracion observados en el segmento de Vida.
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1. Ranking total

Tamano y crecimiento

Hasta antes del inicio de la crisis provocada por
la pandemia del Covid-19, la desaceleracion en
el ritmo de actividad en el mundo se caracteri-
zaba por la convergencia entre economias, con
los bancos centrales imponiendo el ritmo de la
sincronia: Estados Unidos, Japdn y la Eurozona,
en favor del estimulo econdmico y, como con-
secuencia, muchos emergentes (especialmente
en América Latina) convergiendo paulatina-
mente hacia una mayor laxitud monetaria.
Aunque la actividad global perdia ritmo, al ini-
cio de 2020 aun se preveia cierta una reacti-
vacion economica liderada por los mercados
emergentes, como respuesta al cambio de sig-
no monetario global mas acomodaticio y con
una menor presion a la depreciacion sobre sus
monedas. Hoy, sin embargo, esta expectativa se
ha visto truncada por la crisis originada por las
medidas de confinamiento y distanciamiento
social implementadas por los gobiernos del
orbe para enfrentar la pandemia.

En América Latina, excepto por el caso de Ni-
caragua y Panama, el resto de los mercados
aseguradores de la region tuvieron un compor-
tamiento positivo en 2019, destacando un alza
nominal en moneda local de 36,3% de Argenti-
na, Uruguay con un 19,7%, Brasil con 11,4y
México con un 11,1%. Adicionalmente, este
crecimiento en el volumen total de primas es-
tuvo balanceado con crecimientos tanto en el
segmento de Vida como en el de No Vida. No
obstante, el crecimiento del volumen de primas
valoradas en délares estadounidenses (USD)
difiere del crecimiento generalizado en moneda
local comentado anteriormente. Asi, al de-
crecimiento del mercado en Nicaragua en USD
(-8,9%), se le une Panama (-0,1%), Colombia
(-0,6%), Venezuela (-0,7%), Honduras (-2,0%),
Paraguay (-3,5%), Chile (-7,9%) y Argentina
(-20,5%). En contraposiciéon, Republica Domini-
cana (12,0%), México (11,0%), Pert (8,0%), Bo-
livia (7,8%), El Salvador (6,8%), Ecuador (6,4%),
Puerto Rico (6,7%), Costa Rica (6,1%), Gua-
temala (5,0%), Uruguay (4,3%) y Brasil (3,1%)],
destacan por haber obtenido en 2019 un
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crecimiento en el volumen de primas totales
valoradas en USD.

De esta forma, el mercado asegurador lati-
noamericano en 2019 sumé un volumen de
primas de 153,1 millardos de USD, que supone
un 1,7% (2,5 millardos de USD] mas que el
registrado el ano anterior, con un crecimiento
en el segmento de Vida del 5,1% que contrasta
con la caida del segmento de No Vida de un
-1,0%. Es importante destacar que, de nuevo,
en 2019, la depreciacion de algunas monedas
de la region frente al ddlar, principalmente del
real brasilefio (-8%) y del peso argentino
(-71%), ha sido un factor que ha lastrado el
comportamiento alcista del mercado asegu-
rador de la region. Asi, este aho la region recu-
pera la tendencia de crecimiento del valor de
las primas llevado a cabo durante la ultima dé-
cada, siendo tres de los cinco primeros grupos
(Brasilprev, Zurich y CNP Assurances) los que
mas aportan a este incremento.

Con relacion a los principales movimientos de
adquisiciones y fusiones, cabe senalar que en
noviembre de 2018 la Superintendencia Fi-
nanciera de Colombia autorizd la fusion de
Zurich Colombia Seguros S.A. y ZLS Asegu-
radora de Colombia S.A. (antes QBE Seguros]’,
por lo que en 2019 contaron con una operacion
unificada. Por otra parte, Inmobiliaria Norte
Verde S.A., que controlaba el 66,3% de las ac-
ciones en Inversiones Vita S.A., Banchile Se-
guros de Vida S.A. y Segchile Seguros Gen-
erales S.A., vendid su participacion a Chubb INA
International Holdings Ltd. de Chile?; nego-
ciacion que concluyé el 30 de diciembre, tras
ser autorizada por la Fiscalia Nacional
Econdmica3.

Respecto al ranking de grupos aseguradores en
Ameérica Latina en 2019 que se presenta en la
Tabla 1, el primer lugar del ranking total lo
ocupa el grupo brasileno Bradesco, que se
mantiene por delante de Brasilprev con una
cuota de mercado del 6,6%, a pesar de que
apenas ha crecido un 1% (+100 millones de
USD] respecto al afo anterior. Cabe sefalar
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Tabla 1
Mercado total: ranking total de grupos aseguradores en América Latina, 2019
Ranking por volumen de primas

Primas [millones de USD) Cuota de
Variacion Grupo mercado
vs 2018 P 2019
[2]*
- # 0 BRADESCO Brasil 8.041 | 10.032 @ 10.132 | 1.991,9 99,4 6,6 %
n # 0 BRASILPREV! Brasil 2.106 8.715 9.942 = 6.608,7 1.227,2 6,5%
“ # 0 MAPFRE Espafa 5.626 8.449 8.729 @ 2.823,6 280,2 5,7 %
# 0 ZURICH Suiza 1.671 7.614 8.679 | 5.943,2 1.065,3 5,7 %
“ # 0 CNP ASSURANCES Francia 2.106 6.010 7.269 | 3.903,8 1.258,9 4,7 %
n a4l METLIFE Estados Unidos 3.518 5.183 4.784 | 1.665,0 -399,2 3,1%
w -l ITAU Brasil 6.533 5.877 4.309 -656,7 |« -1.568,0 28%
n ¢ 0 GRUPO SURA? Colombia 1.129 4.430 4.226 © 3.300,3 -204,1 2,8%
GRUPO NACIONAL L.
A+ 9

- + PROVINCIAL México 1.999 3.465 4.017 @ 1.466,0 552,0 2,6 %
n w -l PORTO SEGURO Brasil 2.561 3.770 3.495 | 1.209,3 -275,4 2,3%
n # 0 TRIPLE-S Puerto Rico 2.238 3.032 3.348 793,8 316,4 2,2 %
n a2 INNOVACARE Estados Unidos 1.857 2.610 3.311 753,3 700,3 2,2%
n -l AXA Francia 1.947 2.845 3.019 898,0 173,9 2,0%
w -l BBVA Espana 2.153 2.654 3.018 500,9 364,5 2,0%
n # 0 CHUBB Suiza 473 2.610 2.883 | 2.1371 273,2 1,9 %
n # 0 ALLIANZ Alemania 1.766 2.524 2.374 758,3 -150,0 1,6 %
# 0 MCS Estados Unidos 1.548 2.198 2.100 649,7 -97,4 1.4 %
n A +10 BANAMEX Estados Unidos 603 1.268 2.077 665,2 809,3 1.4 %
n w -l TALANX Alemania 658 2.138 2.077 = 1.480,2 -61,4 1.4 %
n # 0 BANORTE México 769 1.872 1.976 | 1.102,7 104,5 1,3 %
n w2 LIBERTY MUTUAL Estados Unidos 2.724 1.941 1.951 -782,5 9,7 1,3 %
n w1l QUALITAS México 654 1.745 1.824 | 1.090,6 78,9 1,2 %
n w -l CARDIF Francia 734 1.684 1.646 950,4 -38,0 1.1%
# 0 NEW YORK LIFE Estados Unidos 864 1.529 1.589 664,7 60,1 1.0 %
n # 0 TOKIO MARINE Japén 891 1.473 1.530 582,1 57,0 1,0 %
Total 10 primeros 35.289 | 63.544 @ 65.581 | 28.255,2 2.036,3 42,8 %
Total 25 primeros 55.167 | 95.667 100.305 |40.499,8 @ 4.637,4 65,5 %
Total sector 101.047 150.585 153.113 ' 49.537,8 @ 2.528,0 100,0 %

indice Herfindahl [3]* 204,5 230,3 247,2

% Representatividad del Top-10 34,9 42,2 42,8

% Representatividad del Top-25 54,6 63,5 65,5

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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que el modesto resultado total de Bradesco en
el crecimiento de sus primas es debido
fundamentalmente a la caida en el negocio de
No Vida (-5%).

El segundo lugar del ranking lo ocupa el tam-
bién brasileno Brasilprev, con un crecimiento
del 14,1% en sus primas de Vida, lo que lo sitUa
con una cuota de mercado del 6,5%. La reforma
de las pensiones y los cambios en el Seguro
Obligatorio para Danos Personales causados
por Vehiculos Automotores de Via Terrestre
(DPVAT) en Brasil, se mencionan como algunas
de las razones de su aumento en la con-
tratacion de los seguros individuales de vida®.
Los datos de la Federacion Nacional de Pen-
siones y Vida (FenaPrevi) correspondientes al
mes de abril, muestran que Brasilprev también
alcanzo los 267.000 millones de reales en ac-
tivos bajo gestion, que significa un crecimiento
del 9% en comparacion con el mismo periodo
de 20185.

En el tercer lugar del ranking de 2019 se
encuentra MAPFRE, que ha ocupado la misma
posicion en los ultimos cinco afos, pero que
aumenta su cuota de mercado en una décima
respecto al ano anterior (5,7%). En este
crecimiento del grupo en la region ha influido
de manera importante el fortalecimiento del
negocio que desarrolla en México (+78%), con
la renovacion de la poéliza bienal integral de
danos de Petréleos Mexicanos por importe de
502,9 millones de dodlares en junio 2019, y con
el acuerdo de bancaseguros firmado en marzo
de 2019 con la entidad financiera Actinvers.

Respecto al conjunto del ranking, los 25
mayores grupos aseguradores incluidos en
este ingresaron 4,6 millardos de délares mas
en primas en 2019, lo que supone un aumento
del 4,8% frente a la muestra del afno anterior”.
Si esta se reduce a los 10 mayores grupos, ese
crecimiento anual pasa al 3,2%.

Es importante destacar que, en 2019, el merca-
do asegurador argentino tuvo un crecimiento
nominal del 36,3% en moneda local y del
-20,5% en USD debido a la depreciacion del
peso. Este efecto ha perjudicado a los asegu-
radores argentinos y a las multinacionales que
tienen filiales en ese pais. Este efecto ha
provocado la salida del ranking total del grupo
argentino Sancor, y la aparicion, por primera
vez, de Banamex [(entidad aseguradora del
grupo financiero estadounidense Citigroup, la

cual opera en México] en el decimoctavo
puesto. El importante crecimiento de Banamex
que ha permitido su entrada en el ranking, se
debe principalmente al importante desarrollo
en el negocio de Vida: el 97% de sus primas corre-
sponden a la operacion de Vida vy, del total de
polizas emitidas en este segmento, el 94.8% se
refiere a pédlizas individualess.

Es destacable el hecho de que los cinco
primeros grupos aseguradores no varien sus
posiciones relativas respecto al ranking de
2018. Por otra parte, dos grupos aseguradores,
MetLife y Grupo Nacional Provincial, han subido
un puesto en el ranking de 2019, intercambiado
posiciones con Ital y Porto Seguro, respectiva-
mente. Asimismo, Innovacare logré ascender 3
posiciones en el ranking por el buen compor-
tamiento de su operacion de seguros de salud
en Puerto Rico. Esta subida ha provocado que
Axa y BBVA hayan descendido una posicion en
el ranking, mientras que Chubb, Allianz? y MCS
consiguieron mantener sus posiciones.

Por dltimo, destaca el caso de Itau que, aunque
solo desciende una posicion en el ranking,
redujo su cuota de mercado en 2019 en 1,1
puntos porcentuales (-1,6 millardos USD),
debido al comportamiento en el negocio de
Vida, cuya cuota de mercado pasd del 8,0% al
5,3%, fundamentalmente por la caida en la
comercializacion de los planes de acumulacion
VGBL.

Cuotas de mercado

Como se ilustra en la Grafica 1-a, Bradesco
lidera la clasificacion de los mayores grupos
aseguradores operando en América Latina en
2019 con una cuota del 6,6%, seguido de
Brasilprev (6,5%) y MAPFRE (5,7%). Respecto a
2018, Bradesco mantiene practicamente la
misma cuota, Brasilprev gana 0,7 puntos
porcentuales y MAPFRE suma 0,1 puntos
porcentuales de cuota de mercado (véase la
Gréfica 1-b).

Como se ha comentado anteriormente, el
fuerte peso del mercado brasileno en los datos
agregados del sector asegurador de América
Latina, y la penalizacion del efecto del tipo de
cambio de sus primas en délares, ha supuesto
una rémora en el crecimiento de la cuota de
mercado de los grupos brasilefios, asi como de
aquellos con grandes intereses en la region.

Fundacién MAPFRE
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Grafica 1-a Grafica 1-b
Mercado total: cuota de mercado Mercado total: tamafio y crecimiento
en 2019 del mercado en 2019
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervision de la region)

A manera de sintesis, el comportamiento de las
participaciones de mercado de los grupos que
componen el ranking de 2019 aparece en la
Grafica 1-a, mientras que el detalle del valor de
las primas y su evolucion de medio plazo
(2009-2019] se ilustra en la Grafica 1-b.
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2. Ranking No Vida

Tamano y crecimiento

Medido en USD, el segmento de No Vida del
mercado asegurador de América Latina
disminuyd su crecimiento en -1,0% durante
2019. En moneda local, los paises que
resintieron una caida en este segmento fueron
Panamaé (-1,3%), Honduras (-1,8%) y Nicaragua
(-3,8%) y, en moneda dolarizada, se les suman
Argentina (-19,9%), Brasil (-5,3%), Uruguay
(-3,3%), Paraguay (-2,9%), Chile (-2,2%) vy
Colombia (-0,1%). Cabe destacar que, por su
peso en las primas de seguros en la region,
Brasil (con el 25,2% de la cuota de primas No
Vida) y Argentina (con el 11,7% de cuota) son los
mercados que mas impacto han tenido en el
conjunto del ramo No Vida. Por el contrario,
Republica Dominicana y México crecen a doble
digito tanto en moneda local como en USD,
siendo este ultimo el segundo mercado
asegurador con mayor volumen de primas del
segmento (19,6%). En conjunto, el mercado
asegurador de No Vida en Latinoamérica en
2019 sumd un volumen de primas de 82,6
millardos de ddlares; esto es, un -1,0% menos
que el ano anterior, lo que se traduce en una
contraccion del mercado de cerca de -868,4
millones de USD en el ultimo afo (menor que la
acaecida en el ano anterior, del -4,0%).

Los 25 mayores grupos aseguradores operando
en este segmento del mercado ingresaron 51,1
millardos de délares en primas en 2019, lo que
supone una cifra muy similar al ano anterior
(50,5 millardos). Si se reduce la muestra a los
10 mayores grupos aseguradores, los ingresos
aumentaron en un 3,5%. Conviene destacar
que trece de los primeros 25 grupos aumenta-
ron sus primas respecto a 2018 (véase la Tabla
2y la Gréfica 2-b). Entre los grupos asegurado-
res que crecieron destacan, por su tamano,
MAPFRE (que creci6 2,8% y se consolida como
lider del segmento en la region latinoamerica-
na), Innovacare (con un crecimiento del 26,8%),
Axa (7,0%) y Grupo Nacional Provincial (13,7%).
No obstante, el crecimiento de estos grupos ha
sido insuficiente para compensar la caida del
total del sector asegurador de No Vida en la
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region y, por ello, los 25 mayores grupos asegu-
radores han aportado una cifra similar a la del
ano anterior. En este sentido, otros grupos re-
gistran reducciones en sus primas respecto a
2018. En este caso, destacan Porto Seguro'!
(con una caida en primas del -7,8%) y Sancor'2
(-21,9%) dentro del conjunto de las trece asegu-
radoras que disminuyeron sus primas en 2019;
ambos casos explicados, en buena medida, por
el efecto del tipo de cambio sobre las primas.

Este ano, en el ranking de No Vida entran por
primera vez en los 25 mayores grupos
aseguradores, ocupando la penultima y dltima
posicion respectivamente, la nipona Sompo y
Rimac Internacional (Perd), en detrimento de
Provincia y Federacion Patronal Seguros
(ambas argentinas), lo que acentta de nuevo el
importante efecto que ha tenido el tipo de
cambio que se ha comentado anteriormente.

Cuotas de mercado

Por el tamano de su operacion y cuota en el
mercado de los seguros No Vida, MAPFRE lide-
ra el ranking un ano mas en este segmento,
con una cuota del 7,5%. Le siguen Zurich (con
una cuota del 4,2%), Grupo Sura (4,1%) e Inno-
vacare (4,0%)13. Cabe destacar que solo los dos
primeros grupos aseguradores han mantenido
sus posiciones. Grupo Sura e Innovacare mejo-
raron sus posiciones respecto a 2018, en tanto
que Porto Seguro y Triple-S se vieron relegadas
a la quinta y sexta posicidn, descendiendo dos y
una posiciones, respectivamente.

MAPFRE mantiene su posicion como lider en el
segmento de No Vida en América Latina este
ano, la cual se vio reforzada por la renovacién
de la pdliza de Petroleos Mexicanos, asi como
por los acuerdos de bancaseguros y multicana-
lidad en Centroamérica. El Grupo Sura, por su
parte, continla su estrategia centrada en las
ARL (riesgos laborales) y los seguros de vida,
mientras que Sura Asset Management esta en-
focado en la gestion de capitall4.

Fundacién MAPFRE
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Tabla 2
Mercado No Vida: ranking total de grupos aseguradores en América Latina, 2019
Ranking por volumen de primas

Primas [millones de USD) Cuota de
Variacion Grupo mercado
vs 2018 P 2019
[21*
- # 0 MAPFRE Espana 4.563 6.051 6.222 1.488,1 171,6 7.5 %
n # 0 ZURICH Suiza 1.196 3.576 3.467 2.380,0 -109,2 4,2 %
n a4l GRUPO SURA! Colombia 799 3.350 3.348 2.551,1 -2,4 4,1 %
aooo+2 INNOVACARE Estados Unidos 1.857 2.610 3.311 753,3 700,3 4,0 %
“ v -2 PORTO SEGURO Brasil 2.415 3.497 3.226 1.082,5 -271,3 3,9 %
n w -l TRIPLE-S Puerto Rico 2.157 2.914 3.166 757,2 251,9 3,8%
a4 AXA Francia 1.487 2.347 | 2.5M 860,0 163,5 3,0%
n w -l CHUBB Suiza 421 2.370 2.452 1.949,7 81,4 3,0%
GRUPO NACIONAL -
A 43 9
- + PROVINCIAL México 1.275 1.862 2.117 587,3 255,0 2,6 %
n w -l MCS Estados Unidos 1.545 2.195 2.098 650,2 -97.0 2,5%
“ v -1 TALANX Alemania 656 2.099 2.036 1.442,8 -63,4 2,5%
n w -l ALLIANZ Alemania 1.602 1.952 1.848 349,8 -103,3 2,2%
n a2 LIBERTY MUTUAL Estados Unidos 2.628 1.835 1.833 -792,9 -1,7 2,2%
P QUALITAS México 654 1.745 1.824 1.090,6 78,9 2,2%
n v -1 BRADESCO Brasil 1.978 1.808 1.717 -170,2 -90,7 2,1 %
n A .1 TOKIO MARINE Japén 729 | 1400 | 1.449 6706 498 18%
v -l SANCOR Argentina 598 1.506 1.175 907,8 -330,5 1,4 %
n oo+l METLIFE Estados Unidos 477 1.080 1.061 602,9 -19.1 1,.3%
FIRST MEDICAL .
-1 - 9
n v HEALTH PLAN Estados Unidos 519 1.080 1.050 561,2 30,2 1,3 %
n # 0 SUL AMERICA Brasil 1.844 1.053 942 -791,7 -110,3 1.1 %
n a3 CNP ASSURANCES Francia 559 916 924 356,8 7,7 11%
n a4 CARDIF Francia 359 929 888 570,1 -40,9 11%
n a2 INS Costa Rica 564 837 887 273,2 49,8 1.1 %
RIMAC ,
A 4 0
+ INTERNACIONAL Peru 473 750 809 277,4 59,1 1,0 %
n A2 SOMPO Japén 358 786 804 4278 18,0 1,0 %
Total 10 primeros 17.715 30.774 | 31.918 13.059,4 | 1.143,9 38,7 %
Total 25 primeros 31.713 50.549 | 51.166 18.835,5 617,2 62,0 %
Total sector 63.369 83.448 | 82.579 20.079,4 -868,4 100,0 %
indice Herfindahl [3]* 157,8 196,3 208,3
% Representatividad del Top-10 28,0 36,9 38,7
% Representatividad del Top-25 50,0 60,6 62,0

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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Grafica 2-a
No Vida: cuota de mercado
en 2019
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El buen desempeno del sector asegurador en
México ha provocado que, ademas de los cre-
cimientos comentados anteriormente del seg-
mento No Vida, dos aseguradoras mexicanas
(Grupo Nacional Provincial y Quélitas) hayan
protagonizado sendas subidas en los puestos
del ranking de No Vida en 2019, con tres y un
puestos, respectivamente, para alcanzar el no-
veno y decimocuarto en cada caso. Otro ascen-
so en el ranking de 2019 lo protagonizé el gru-
po francés CNP Assurances, el cual paso del
vigesimocuarto al vigesimoprimer lugar. El res-
to de grupos aseguradores han mantenido rela-
tivamente sus posiciones, mostrando solo pe-
quenos cambios e intercambios.

Por ultimo, de manera complementaria, las
participaciones de mercado de los grupos
aseguradores que componen el ranking de
2019 para el segmento de No Vida en América
Latina se ilustran en la Gréafica 2-a, en tanto
que el valor de las primas y su evolucion de
medio plazo (2009-2019) puede verse en la
Gréfica 2-b.
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3. Ranking Vida

Tamano y crecimiento

El tamano del mercado asegurador en el
segmento de Vida en América Latina a
diciembre de 2019 era de 70,5 millardos de
USD; esto es, un 5,1% (3,4 millardos de USD]
mas que el ano anterior. Medidos en moneda
local, los paises que resintieron una caida en el
segmento de Vida fueron Nicaragua (-5,8%) y
Chile (-3,2%) y, en moneda dolarizada, se les
suman Colombia (-1,6%), Paraguay (-6,8%),
Argentina (-24,7%) y Venezuela (-54,5%). Por su
peso en las primas de seguros en la regién (con
el 10,6% de la cuota de primas Vida) y por la
magnitud de su caida en USD (-11,6%), el
mercado de Chile es uno de los factores
determinantes en la dindmica del ramo en la
region. En contraposicion, destacan los casos
de Brasil (8,3%), México (11,3%) y Peru (10,0%),
con crecimientos significativos en USD.

En el segmento de Vida, los diez primeros
grupos suponen un volumen de primas que
representa el 66% del mercado de la region.
Teniendo en cuenta que el 39% del mercado de
esta muestra estd en manos de aseguradoras
brasilenas, no es de extranar que tres de las
cinco primeras companias del ranking sean
brasilenas y supongan una cuota del 31% del
volumen de negocio de la region.

Las variaciones de primas mas destacables en
términos absolutos con respecto al ano pasado
fueron las de Brasilprev (+1.227,2 millones de
USD), CNP Assurances (+1.251,3 millones de
USD] y Zurich (+1.174,8 millones de USD). En
términos relativos, destacan también Banamex
e lcatu, con un crecimiento del 68,7% y 38,3%,
respectivamente. De los 25 grupos asegurado-
res incluidos en este ranking, solo ocho no re-
gistraron crecimiento en 2019, destacando en-
tre ellos los chilenos Penta (-26,4%) y Camara
(-32,7%), y el brasilefio Itau (-29,9%). En lineas
generales, se observa nuevamente el efecto
que en las cifras de los principales grupos ase-
guradores que operan en la regidn tuvo la deva-
luacion de varias de las monedas latinoameri-
canas frente a USD. En este sentido, la deva-
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luacion del peso chileno y del peso colombiano
(en torno al -10%) perjudicé a las aseguradoras
operando en esos mercados, cuyas primas han
decrecido el -11,6% en Chile y -1,6% en Colom-
bia, respectivamente. Este hecho ha provocado
la salida en 2019 de la chilena Security Previ-
sion del ranking Vida, en favor del Banco de
Seguros del Estado (BSE) de Uruguay. El BSE
mantuvo, hasta el 2001, el monopolio de los
seguros por parte de los entes publicos, y ac-
tualmente posee el 77% de la cuota de merca-
do de su pais en el segmento de Vida's.

Cuotas de mercado

En términos de cuota de mercado, en 2019 los
25 mayores grupos aseguradores operando en
Latinoamérica acaparan el 83,2% de la cuota
regional del mercado de los seguros de Vida, lo
que significa un 0,9% mas respecto al ano
anterior. Como se comentd anteriormente, los
grupos aseguradores de Vida Ahorro brasilenos
suponen practicamente una tercera parte del
mercado, dando cuenta de la importancia del
sector asegurador en el esquema previsional
de ese pais. Entre los casos mas destacados
estd el de Brasilprev, con el 14,1% de cuota
(13% en 2018). Ademas del mercado brasilefo
(que creci6 un 17%), hay que tener en cuenta el
comportamiento del seguro de Vida en México
(11,4%), Puerto Rico (8,1%), Argentina (29,1%) y
Colombia (9,2%) que, en este orden, son los
paises con mayor peso en el ramo en la region.

De esta forma, las dos primeras posiciones del
ranking del segmento de Vida para 2019 las
siguen ocupando, como en 2018, Brasilprev
(con una cuota del 14,1%) y Bradesco (11,9%).
CNP Assurances (con una cuota del 9,0%) y
Zurich (7,4%) se sitGan tercera y cuarta
posiciones, subiendo uno y dos puestos,
respectivamente. El grupo brasilefio Itad (con
una cuota del 5,3%) desciende dos lugares en
el ranking para colocarse en la quinta posicion.
Los siguientes cinco puestos en el ranking Vida
de 2019 son ocupados por MetLife (con una
cuota del 5,3%) que desciende una posicién
respecto a 2018, BBVA (3,6%) que asciende un
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Tabla 3
Mercado Vida: ranking total de grupos aseguradores en América Latina, 2019
Ranking por volumen de primas

' Primas [millones de Cuota de
Variacion mercado
vs 2018 2019

[2]*
- 4 0 BRASILPREV! Brasil 2106 8715 | 9.942 | 66087 12272 141%
n 4 0 BRADESCO Brasil 6063 8225 8415 21621 1901 11.9%
“ A .1 CNPASSURANCES Francia 1547 | 5.094 | 6345 35470 | 1.251.3  9,0%
A .2 ZURICH Suiza 475 | 4038 5212 35629 11748  74%
- v 2 I7AU Brasil 4151 | 5343 3747 11920  -15958 @ 53%
n w 1 METLIFE Estados Unidos | 3.041 = 4103 3723 10622  -3802  53%
A . BBVA Espafia 1619 2168 | 2509 5483 | 3414 3.6%
n w 1 MAPFRE Espaia 1063 2398 | 2507 13355 1086  3.6%
n A 2 BANAMEX Estados Unidos 527 1192 2010 6649 8183 28%
n v - gggmm\?o”“ México 723 | 1402 | 1899 8787 2970 27%
n A .1 BANORTE México 439 1041 1311 7019 1696 1.9%
n A 5 ICATU Brasil 287 936 1294 6494 3583 1.8%
n 4 0 ALFA Colombia 261 1434 1102 8735 317 1.6%
A .1 | NEWYORKLIFE Estados Unidos 662 1.067 1101 | 4060 338 1.6%
n w 5 PENTA Chile 87 1370 1009 12827 3612 14%
n $ o | SR Chile 322 980 977 6581 30 14%
w 3 GRUPOSURA? Colombia 330 | 1079 878 7492 -2017  12%
n A .1 PRUDENTIAL Estados Unidos 92 750 | 813 4578 627 1.2%
n w 1 CARDIF Francia 374 | 755 758 3804 29 11%
n A 2 PACIFICO SEGUROS Perd 168 510 573 3420 634 08%
n A .5 BSE Uruguay 70 430 530 | 3592 1002 08%
n w 1 ALLIANZ Alemania 166 572 526 4084 -467  07%
u L 0 A Francia 460 498 508 380 104 07%
v 4 | CAMARA Chile 101 73 495 6355 2407 07%
n v m"T"éFSN ACIONAL Perd 161 4o 488 2788 476 07%

Total 10 primeros 21.315 | 42877 @ 46.310  21.562,2 | 3.432,6 65,7 %
Total 25 primeros 25.293 | 55.276 @ 58.672 | 29.983,1 3.396,7 83,2 %
Total sector 37.678 | 67.137 | 70.533 | 29.459,0 | 3.396,4 100,0 %
indice Herfindahl [3]* 537,4 570,5 596,3
% Representatividad del Top-10 56,6 63,9 65,7
% Representatividad del Top-25 67,1 82,3 83,2

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
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Grafica 3-a
Vida: cuota de mercado
en 2019
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervisién de la region)
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Grafica 3-b
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lugar, MAPFRE (3,6%]) que desciende un
puesto, y por Banamex (2,8%) y Grupo Nacional
Provincial (2,7%) , el primero ascendiendo dos
posiciones y el segundo descendiendo una
(véase la Tabla 3).

Excepto por el caso de Consorcio Financiero,
que se mantiene en el decimosexto puesto, el
resto de los grupos chilenos descienden posi-
ciones. Penta, que ocupa el decimoquinto lugar,
y Cémara (del grupo Inversiones la Construc-
cién) que ocupa la pendltima posicién, descien-
den cinco puestos cada uno, viéndose arrastra-
das de esta manera por el efecto del tipo de
cambio, por la baja en la actividad econdmica y
por la menor demanda aseguradora, la cual
cerrd con una caida del -8% en el total sectory
-12% en el segmento de Vida, fundamental-
mente en Pensiones y Accidentes del trabajo’s.

Por otro lado, debe destacarse la entrada de
BSE por primera vez al ranking de Vida en el
puesto vigesimoprimero, asi como la subida de
[catu cinco posiciones para situarse la
decimosegunda. Adicionalmente, MAPFRE,
pese a perder un puesto para situarse octava
posicion, ha creado una nueva empresa
especializada en el mercado de los seguros,

Brasilseg; empresa compuesta por el holding
BB MAPFRE SH1 Participacdes S.A. y sus
filiales (Compania de Seguros Alianca do Brasil
y Alianca do Brasil Seguro de S.A], y que, a
través de sus companias de seguros, opera en
el negocio de vida'’.

Finalmente, de manera complementaria a este
analisis, las participaciones de mercado de los
grupos que componen el ranking de 2019 para
el segmento de Vida se presentan en la Grafica
3-a, en tanto que el valor de las primas y su
evolucion a lo largo del periodo 2009-2019 se
ilustra en la Grafica 3-b.
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4. Analisis de la concentracion del mercado

Analisis general

El analisis de la concentracién de la industria
aseguradora en América Latina se ha realiza-
do empleando los rankings de grupos asegu-
radores elaborados para el periodo
2009-201918, de manera analoga a los realiza-
dos por MAPFRE Economics en los ultimos
anos'?. En cada caso, dichos rankings estan
calculados usando el tipo de cambio medio del
ano de que se trate20.

En primer término, la Grafica 4-a ilustra el
indice Herfindahl para los ultimos diez afos. De
esta informacion se desprende que el negocio
asegurador en América Latina mantiene bajos
niveles de concentracion y el indice Herfindahl
(H) en 2019 situa la concentracion del sector en
el rango de una industria no concentrada (100 <
H=247,2 < 1500). El resultado de este indicador
se deriva, por una parte, de la existencia de un
segmento de No Vida altamente competitivo
(H=208,3) vy, por la otra, de un segmento del
mercado de los seguros de Vida que, aunque no
esta concentrado (100 < H=596,3 < 1500), tiene

un indice casi tres veces superior al observado
por el negocio de No Vida?'.

De esta forma, la lectura actual (poca
concentracion 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 secular en el
desarrollo del sector asegurador en la region,
caracterizado por un desarrollo més incipiente
del segmento del mercado de los seguros de
Vida respecto de los seguros de No Vida.

El segmento del mercado de Vida mostraba
desde el afo 2009 un indice de concentracion
(H=624,0) superior en mas de tres veces al del
segmento de los seguros de No Vida (H=185,0),
si bien, como se ilustra en la Grafica 4-b, este
ratio ha descendido en los Gltimos anos debido
a que la concentracion en el segmento del
mercado de Vida ha decrecido un -4,4% entre
2009 y 2019 (crecié 2,1% entre 2008 y 2018),
mientras que la del negocio No Vida ha crecido
un 12,6% (13,8% entre 2008 y 2018). De esta
forma, como resultado de ambas tendencias, el

Grafica 4-b
Mercado de seguros de América Latina:
evolucion del indice Herfindahl, 2009-2019
(indice 2009=100)

Grafica 4-a
Mercado de seguros de América Latina:
indice Herfindahl, 2009-2019
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervisién de la region)
* Véase la nota 4/ sobre el ajuste por variaciones en el tipo de cambio en el apartado de Referencias de este informe.

RANKING DE GRUPOS ASEGURADORES EN AMERICA LATINA 2019

Fundaciéon MAPFRE



negocio asegurador total incrementd su
concentracion en torno al 6,8% en la década
que cubre el periodo de analisis (2009-2019),
habiendo ocurrido un 4,3% en la década
2008-2018.

A partir de este analisis de medio plazo, puede
senalarse que, en términos generales, la con-
centracion en el negocio asegurador latinoa-
mericano es baja, aunque ha aumentado en la
altima década (6,8%), y que dicho incremento
es el resultado esencialmente de una elevacion
de la concentracion en el segmento del merca-
do de los seguros de No Vida, a pesar de que
sus niveles de concentracion son tres veces
inferiores a los de Vida. Entre los factores que
explican la dindmica de concentracion del mer-
cado asegurador latinoamericano pueden des-
tacarse, 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 con-
centracion en la emision de primas vy, en el
caso del segmento de Vida, que, por el contra-
rio, se halla fuertemente influenciado por lo
que ocurre en el mercado brasileno y mexi-
cano, dos de los grandes mercados latinoame-
ricanos. En este sentido, cabe senalar que, a lo
largo de esta Ultima década, se ha observado
una tendencia ascendente en los niveles de
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concentracion del mercado en Brasil, que pare-
ce revertir a partir de 2017, pero que en 2019
han vuelto a ascender debido fundamental-
mente al negocio de Vida y a productos como el
Vida Gerador de Beneficio Livre (VGBL). En
Brasil, las 5 primeras companias de Vida su-
man el 78,7% del mercado. Asimismo, en Méxi-
co, aunque el indice de concentracidon en este
segmento se ha estancado, las 5 primeras
companias suman el 62,7% del mercado en
2019, siendo en productos de Vida individual
donde mas se concentra su negocio?2.

Finalmente, cabe destacar que, entre 2018 y
2019, se ha producido un aumento de la
concentracion en el segmento de Vida (25,9
puntos del indice Herfindahl], determinado por
el incremento en la cuota de mercado y el
crecimiento de las primas de los cuatro
primeros participantes de la clasificacion de
Vida a la que antes se ha hecho referencia.

Mercado total

En 2019, se produce en América Latina un in-
cremento en los niveles de concentracion de la
industria aseguradora del 6,8% en el total de
mercado (15,7 puntos mas que en 2018 en el
indice Herfindahl23). En el segmento de No Vida
se produce un incremento del 5,0% en el indice

Grafica 4-c
Mercado total: aportacion a la
concentracion del sector en 2019
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervision de la region)
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Tabla 4-a

Mercado total: ranking total de grupos aseguradores en América Latina, 2019
Contribucion en el indice Herfindahl

I Cuota de . n/.°A %A 0/.°A
mercado Herfindahl Herfindahl Herfindahl Herfindahl

2019 Cont. 2019 Cont. Cont. Cont.

[2]* [4]* 2009-2019 2018-2019 2009-2018

[51* [51* [51*
- BRADESCO Brasil 6,6 % 17,7 % -13,3 % -1,6 % -11,7 %
- BRASILPREV! Brasil 6,5 % 17,1 % 14,9 % 2,5% 12,4 %
- MAPFRE Espafia 5,7 % 13,1 % -2,0% -0,5% -1,5%
ZURICH Suiza 5,7 % 13,0 % 1.7 % 1,9 % 9,8%
“ CNP ASSURANCES Francia 4,7 % 9.1 % 7,0 % 2,2% 4,8%
- METLIFE Estados Unidos 31 % 3,9% -20% -1.2% -0,8 %
ITAU Brasil 28% 3.2% -17.2 % -3,4% -13,8 %
“ GRUPO SURA2 Colombia 28% 3.1% 25% -0,7% 3.1%
- gggcl?\lgl':?_mNAL México 2,6 % 2,8% 0,9 % 0,5 % 0,4 %
n PORTO SEGURO Brasil 2,3% 2,1 % -1,0 % -0,6 % -0,4 %
“ TRIPLE-S Puerto Rico 2,2% 1,9 % -0,5% 0,2% -0,6 %
n INNOVACARE Estados Unidos 2,2% 1,9 % 0,2% 0,6 % -0,3%
n AXA Francia 2,0% 1,6 % -0,2% 0,0% -0,3%
BBVA Espana 2,0% 1,6 % -0,6 % 0,2% -0,9 %
n CHUBB Suiza 1.9 % 1.4 % 1,3 % 0,1% 1.2%
n ALLIANZ Alemania 1,6 % 1.0 % -0,5% -0,2% -0,3%
MCS Estados Unidos 1,4 % 0,8 % -0,4 % -0,2 % -0,2 %
n BANAMEX Estados Unidos 1.4 % 0,7 % 0,6 % 0,4 % 0,1 %
n TALANX Alemania 1.4 % 0,7 % 0,5% -0,1% 0,7 %
n BANORTE México 1.3% 0,7 % 0,4 % 0,0 % 0,4 %
n LIBERTY MUTUAL Estados Unidos 1.3% 0,7 % -2,9 % -0,1 % -2,8%
n QUALITAS México 1.2 % 0,6 % 0,4 % -0,0 % 0,4 %
n CARDIF Francia 1.1% 0,5% 0,2% -0,1 % 0,3%
NEW YORK LIFE Estados Unidos 1,0 % 0,4 % 0,1 % -0,0 % 0,1%
n TOKIO MARINE Japén 1,0 % 0,4 % 0,0 % -0,0 % 0,0 %
Total 10 primeros 42,8 % 85,2 % 1,4 % -0,9% 2,3%

Total 25 primeros 65,5 %
Total sector 100,0 %

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

! 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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Herfindahl respecto al ano anterior, pasando de
198,4 a 208,3 puntos, mientras que en el seg-
mento de Vida el incremento fue del 4,5%, cre-
ciendo 25,9 puntos el indice Herfindahl al pasar
del 570,4 a 596,3, lo que rompe con la tenden-
cia bajista de concentracion que se venia regis-
trando desde el 2016.

En conjunto, la cuota de mercado de los cinco
primeros grupos (Bradesco, Brasilpreyv,
MAPFRE, Zurich y CNP Assurances) ha crecido
2,17 puntos porcentuales respecto al 2018,
pasando del 27,1% al 29,2%. Pese a que
Bradesco es el grupo que mas ha contribuido a
la concentracidon del mercado total (17,7% en
2019), ha visto descender esta magnitud en
-1,6%, desde el 19,3% alcanzado en 2018. El
resto de participantes del conjunto de grupos
aseguradores que lidera el ranking (a
excepcion de MAPFRE] han incrementado su
contribucion al indice Herfindahl algo mas de
un 2% (véanse la Tabla 4-a y las Graficas 4-cy
4-d).
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No Vida

Las primas del primer participante del ranking
No Vida de 2019 (MAPFRE) crecieron 171,6
millones de ddlares en ese ano. En este
sentido, el crecimiento de sus primas (2,8%) le
permiti6 aumentar su cuota de mercado un
0,3% en 2019 y, con ello, su contribucion a la
concentracion del sector crecido un 0,6%, en un
contexto en el que el resto de competidores
proximos tuvo decrecimientos moderados.
Zurich redujo sus primas en 109,2 millones de
USD, manteniendo su cuota de mercado en
4,2%, pero reduciendo en 0,9% su contribucidn
a la concentracion (al pasar del 9,4% al 8,5%
esta magnitud). El grupo colombiano Sura fue
el que menos redujo sus primas en 2019 (-2,4
millones de USD], lo que le permitié incluso
incrementar 0,1% su cuota de mercado hasta el
4,1%, pero no asi mantener la contribucion al
indice Herfindahl que cayd al 7,9%. Por su
parte, Porto Seguro fue la entidad que mas
descendio dentro del conjunto de la parte alta
del ranking (-271,3 millones de USD],
reduciendo su cuota de mercado del 4,2% al
3,9% entre 2018 y 2019, asi como su
contribuciéon a la concentracion de mercado, la

Grafica 4-e
No Vida: aportacion a la
concentracion del sector en 2019

B Contribucién al Herfindahl* en 2019
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Grafica 4-f
No Vida: variacion de la aportacion
a la concentracion, 2009-2019
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Total 10 primeros

Total 25 primeros

Total sector

Contribucion en el indice Herfindahl

Espana
Suiza
Colombia
Estados Unidos
Brasil
Puerto Rico
Francia
Suiza
México
Estados Unidos
Alemania
Alemania
Estados Unidos
México
Brasil
Japoén
Argentina
Estados Unidos
Estados Unidos
Brasil
Francia
Francia
Costa Rica
Pert

Japén

Tabla 4-b
Mercado No Vida: ranking total de grupos aseguradores en América Latina, 2019

Cuota de
mercado

2019
[2]*

7.5 %
4,2%
41%
40 %
3.9%
3.8%
3.0%
3,0%
2,6%
25%
25%
2,2%
2,2%
2,2%
2,1 %
1.8 %
1,4 %
1.3 %
1.3%
1.1%
1.1%
1.1%
1.1%
1,0 %
1.0%
38,7 %

62,0 %
100,0 %

Herfindahl
Cont. 2019
[4]*

27,3 %
8,5 %
7,9 %
7,7 %
7,3 %
71 %
4,4%
4,2 %
3,2%
3,1%
2,9 %
2,4 %
2,4 %
23%
21 %
1,5 %
1,0 %
0,8 %
0,8%
0,6 %
0,6 %
0,6 %
0,6 %
0,5%

0,5%

80,6 %

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

1 Hasta 2017, Suramericana.
* Véase apartado de "Datos y Métricas” de este informe

%A
Herfindahl
Cont.
2009-2019
[51*

5,6 %
62%
6.9 %
23%

-1,9%

-03%
0.9 %
40%
0.6%

07%
22%

1,6%

-8,5%
1,7 %

41 %
0.6 %
0.4 %
0.4 %
0.4 %

47 %
0.1%
0.4 %
0.1%
0.1%

0,3%

12,4 %

%A %A
Herfindahl Herfindahl

Cont. Cont.
2018-2019 2009-2018

[51* [51*
0,5% -6,1%
-0,9 % 7.1 %
-0,3 % 7,2 %
2,7 % -0,5 %
-1,6 % -0,3 %
0,8 % -1,1%
0,4 % 0,5 %
0,1 % 3.8%
0,6 % -0,0 %
-0,4 % -0,2 %
-0,3 % 2,5%
-0,4 % -1,3%
-0,1 % -8,4 %
0,1 % 1,6 %
-0,3% -3,8%
0,0 % 0,6 %
-0,7 % 1.1%
-0,1 % 0,5%
-0,1 % 0,4 %
-0,2 % -4,6 %
-0,0 % 0,1%
-0,1 % 0,4 %
0,0 % 0,0 %
0,0 % 0,1 %
0,0 % 0,2 %
1.9 % 10,5 %
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cual pasé del 8,9% al 7,4% en ese lapso (véanse
la Tabla 4-b y las Graficas 4-e y 4-f).
Finalmente, cabe destacar el desempeno de
Innovacare, que se sitla cuarta en el ranking
de 2019 con un incremento sustancial de 700,3
millones de USD, lo que le permitio
incrementar 0,9% su cuota de mercado hasta el
4,0%, y con una contribucién al indice
Herfindahl del 7,7% en 2019. De esta forma, la
dindmica observada en 2019 en el mercado
latinoamericano de seguros determind que
MAPFRE contribuyera en un 27,3% (26,8% en
2018] al nivel alcanzado por el indice Herfindahl
del negocio No Vida en 2019 en la regidn, casi
tanto como sus cuatro competidores
siguientes.

Conviene destacar que, exceptuando el
incremento de la cuota de Innovacare (+0,9%) y
MAPFRE (+0,3%) y las caidas de Porto Seguro
(-0,3%) y Sancor (-0,4%], el resto de los grupos
aseguradores considerados en el ranking ha
tenido movimientos poco significativos en su
cuota de mercado. Solamente 8 del total del
grupo No Vida han descendido su cuota de
mercado, en tanto que el resto ha mantenido o
aumentado la misma. Esto implica que, como
se ha senalado anteriormente, los niveles de
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concentracion para la industria de este ramo se
hayan mantenido practicamente estables en el
terreno competitivo, de acuerdo al indice
Herfindahl (H=208,3).

Vida

El mercado asegurador latinoamericano de
Vida dista mucho de ser un mercado
concentrado (su indice Herfindahl es H=596,3,
inferior al umbral de concentraciéon moderada
H=1500) y, como se indic6 anteriormente, desde
el ano 2009 ha mostrado un indice de
concentracion superior en varias veces al del
segmento de los seguros de No Vida, si bien
con una ligera tendencia decreciente debido a
que la concentracion en el segmento del
mercado de Vida (medida con el indice
Herfindahl) ha decrecido un -4,4% entre 2009 y
2019. 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, Bradesco y CNP Assurances); en su
conjunto, estos explican el 70,8% de la
concentracion del mercado de la region,
mientras que el resto de los 22 componentes
del conjunto de participantes en el ranking de

Grafica 4-g
Vida: aportacion a la
concentracion del sector en 2019

B Contribucién al Herfindahl* en 2019
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Tabla 4-c
Mercado Vida: ranking total de grupos aseguradores en América Latina, 2019
Contribucion en el indice Herfindahl

Cuota de s s s
mercado Herfindahl | Herfindahl Herfindahl Herfindahl
2019 Cont. 2019 Cont. Cont. Cont.
[2]* [4]* 2009-2019 2018-2019 2009-2018
[51* [51* [51*

- BRASILPREV Brasil 14,1 % 33,3 % 27,5 % 3,8 % 23,7 %
n BRADESCO Brasil 11,9 % 23,9 % -24,3 % -2,4 % 21,9 %
“ CNP ASSURANCES Francia 9.0 % 13,6 % 10,4 % 3,5 % 7.0 %
ZURICH Suiza 7.4 % 9.2 % 8,9 % 2,8 % 6,0 %
“ ITAU Brasil 53 % 4,7 % -17,8 % -6,4 % -11,5%
- METLIFE Estados Unidos 5,3 % 4,7 % -7.4 % -1.9% -5,6 %
BBVA Espana 3,6 % 2,1 % -1,3% 0,3 % -1,6 %
“ MAPFRE Espana 3,6 % 2,1 % 0,6 % -0,1 % 0,8 %
- BANAMEX Estados Unidos 2,8 % 1,4 % 1,0 % 0,8 % 0,2 %
n ggga?qga?_mNAL México 2,7 % 1.2% 0,5 % 0,2 % 0,3 %
“ BANORTE México 1,9 % 0,6 % 0,3 % 0,1 % 0,3%
n ICATU Brasil 1,8 % 0,6 % 0,5% 0,2% 0,2%
n ALFA Colombia 1,6 % 0,4 % 0,3% -0,1 % 0,4 %
n NEW YORK LIFE Estados Unidos 1,6 % 0,4 % -0,2 % -0,0 % -0,1 %
n PENTA Chile 1.4 % 0,3 % 0,3 % -0,4 % 0,7 %
n EION'\,IASNOCﬁI(E::?OO Chile 1,4 % 0,3 % 0,2 % -0,1 % 0,2 %
GRUPO SURA Colombia 1.2 % 0,3 % 0,1 % -0,2 % 0,3%
n PRUDENTIAL Estados Unidos 1.2 % 0,2 % 0,2 % 0,0 % 0,2 %
n CARDIF Francia 1.1 % 0,2 % 0,0 % -0,0 % 0,0 %
n PACIFICO SEGUROS Peru 0,8 % 0,1 % 0,1 % 0,0% 0,1%
n BSE Uruguay 0,8 % 0,1 % 0,1 % 0,0 % 0,1%
n ALLIANZ Alemania 0,7 % 0,1 % 0,1 % -0,0 % 0,1%
n AXA Francia 0,7 % 0,1 % -0,2% -0,0 % -0,2 %
CAMARA Chile 0,7 % 0,1 % 0,1 % -0,1 % 0,2 %
ﬂ ml'\l'dé:NACIONAL Perd 0,7 % 0,1 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %

Total 10 primeros 65,7 % 96,1 % -1.9% 0,6 % -2,6%

Total 25 primeros 83,2 %

Total sector 100,0 %

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

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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Vida explican el 29,2% restante (véanse la Tabla
4-c, asi como las Graficas 4-g y 4-h).

Brasilprev mantuvo su crecimiento en primas
(+14,1% en 2019), alcanzando una cuota de
mercado que se situd en el 14,1% (+1,1 puntos
porcentuales respecto a 2018) y, por ende,
elevando también su contribucion a la
concentracion del mercado. Su contribucién al
indice Herfindahl ha pasado del 29,5% al 33,3%
entre 2018 y 2019. Como se indicé antes, la
reforma de las pensiones impulsada en 2019 y
los cambios en el Seguro Obligatorio para
Danos Personales causados por Vehiculos
Automotores de Via Terrestre (DPVAT) en
Brasil, se mencionan como algunas de las
razones del aumento en la contratacion de los
seguros individuales de vidaZ. A diferencia de
Bradesco, que crecié un 2,3% en 2019, tanto
CNP Assurances como Zurich (situadas en la
tercera y cuarta posiciones del ranking)
crecieron a doble digito (24,6% y 29,1%,
respectivamente), lo que implica incrementar
la brecha respecto a los seguidores y contribuir
a un mayor crecimiento de la concentracion en

Fundaciéon MAPFRE
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este segmento del mercado en la regién. Solo
estos 4 primeros grupos del ranking de Vida
acaparan el 79,9% de la contribucion al indice
Herfindahl en 2019, sumando una cuota de
mercado del 42,4%, es decir, 3,6 puntos
porcentuales mas que en el 2018 cuando
sumaban el 38,8%.

Finalmente, del analisis de la informacidn que
se presenta en la Tabla 4-c y en la Grafica 4-g,
destaca el descenso en el volumen de primas
en 2019 de Itat y MetLife, que confirma una
tendencia descendente en la presencia del
mercado de ambos grupos aseguradores desde
el 2009, la cual paso del 11,0% al 5,3% en ese
lapso para el caso de Itad, y del 8,1% al 5,3%
para MetLife.



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 Amé-
rica Latina respecto de sus respectivos merca-
dos, 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 provisio-
nales de Chile y Puerto Rico (en este ultimo
caso, el Informe Anual 2019 aun no ha sido pu-
blicado por la Oficina del Comisionado de Segu-
ros, habiéndose empleado las cifras aportadas
por la Asociacion Nacional de Comisionados de
Seguros, NAIC, para los cuatro mayores grupos
aseguradores, y estimado el resto de indicado-
res, asi como el total de mercado para el 2019).
Asimismo, para calcular los datos se han tenido
en cuenta las fusiones y adquisiciones anuncia-
das en el ejercicio 2019.

Muestra

Para los anos en los que se realizé el muestreo
(2009-2019), el universo muestral empleado
comprende los 25 mayores grupos asegurado-
res en Vida y No Vida operando en América La-
tina. Estos grupos aseguradores suponen el
65,5% del mercado asegurador de la region, el
62,0% del segmento del mercado No Vida y el
83,2% del mercado de los seguros de Vida. Se
trata de muestras representativas de la pobla-
cion total puesto que el error de muestreo que
se produce es 0,2% vy 0,4% en los mercados No
Vida y Vida, respectivamente, y de 0,3% en el
mercado total; errores despreciables con un
95% de confianza. Por lo anterior, las conclu-
siones que se hacen sobre del total de mercado
latinoamericano pueden ser generalizables con
un elevado margen de confianza.

Comparabilidad intertemporal

El analisis dindmico se ha realizado suponiendo
una muestra de participantes constante en el
tiempo. Obtenido el ranking por volumen de
primas del ano corriente 2019, se ha buscado la
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misma informacion de cada uno de los grupos
que lo componen en 2019 y en 2009. Esto se ha
hecho asi para poder comprobar la variacion de
cada uno de los participantes escrutados hasta
su posicion actual.

No obstante, el andlisis plantea dos cuestiones
cuya importancia, aunque despreciable, es ma-
yor a medida que se mira mas atras en el tiem-
po. La primera es que, en algunas ocasiones,
los grupos a que se hace referencia en el ran-
king actual no eran parte de dicho ranking hace
10 anos. Esto tiene efectos menores en la com-
parabilidad de la concentracion real y es equi-
valente entre ambas muestras (ranking real
2009 vs. ranking 2009-equivalente del analisis).
Y la segunda cuestion a considerar es que, en
contadas ocasiones, no existian algunos grupos
en la muestra real de 2009, ya que empezaron a
operar mas tarde, o bien aln no se habian fu-
sionado en grupo. Por ejemplo, Santander Se-
guros con 3.185 M$ y sexta en el ranking en
2009 no es hasta el afio 2011 cuando vendid a
Zurich el control de su filial en Latinoamérica,
por lo que Zurich no recoge en 2009 este im-
porte. Algo similar ocurre con Chubb que ad-
quirié oficialmente en julio del 2015 ACE segu-
ros con 892 M$ en 2009.

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 funcién 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 ese propdsito, 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
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ano corriente, en este caso 2019 y durante dos
fechas anteriores, 2008 y 2017. Esto se hace
para obtener una perspectiva del incremento
histérico de las primas (A2009-2018 vy
A2018-2019) hasta el momento actual,
separando asi la variacion secular de la uUltima
década (que corresponde a la tendencia) de la
variacion sufrida durante el Gltimo ano (mas
vinculada al ciclo econdmico).

Obtenidos los valores de las primas en ddlares
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 ddlares. Las cuotas regionales son
necesarias para calcular el indice de
concentracion de mercado.

La concentracion del mercado [3] se calcula con
el indice Herfindahl que resulta de hacer la
suma de las cuotas regionales elevadas al
cuadrado [H = Y% (cuotan)?]. El indice tiene la
particularidad de que es mayor cuando hay
pocos elementos con elevadas cuotas (lo que
eleva el grado de concentracién) 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
poblacion 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
concentracidon en conjunto para todos los ele-
mentos de la muestra. No obstante, para de-
terminar el poder de mercado de cada compo-
nente del ranking es necesario comprobar su
aportacion a la concentracion en base al indice
Herfindahl [4], la cual se mide como el ratio de
contribucion de cada caso al indice. Las dife-
rencias mostradas en el indice Herfindahl en
2018 en las tablas y los comentarios resultan
de calcular el indice con las cuotas de las pri-
mas que sumaban en 2018 los mismos 25 gru-
pos aseguradores que forman el top-25 del
ranking de 2019 y el indice calculado con las
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aseguradoras que formaban el top-25 en 2018,
siendo consistente para mantener la compara-
bilidad intertemporal como se explica en el
apéndice de "Datos y métricas” de este infor-
me.

Finalmente, el poder de mercado depende
también de la dindmica historica 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 relacionado con el ciclo
econdémico y el tipo de cambio.

Cabe senalar que estas métricas se emplean
en las Tablas 1, 2, 3, 4-a, 4-b y 4-c de este
informe, asi como en sus correlativas
expresiones esquematicas (Graficas 1-a, 1-b, 2-
a, 2-b, 3-a, 3-b, 4-c, 4-d, 4-e, 4-f, 4-g y 4-h).

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 supervi-
sion de la Agéncia Nacional de Saude Suplemen-
tar, ANS] y las de Capitalizacién. Sin embargo,
se han incluido las primas de las rentas vitali-
cias y de los seguros de retiro de Argentina, y
las pensiones de México (en ambos casos, ges-
tionadas por entidades aseguradoras). Asimis-
mo, para el calculo del total del volumen de
primas en Uruguay se han tenido en cuenta los
reaseguros activos.

Finalmente, para la conversion a USD de los
datos expresados en otras monedas se ha utili-
zado el tipo de cambio medio de cada ano. Para
el 2018, se ha recalculado el ranking con los
datos de Venezuela empleando el tipo de cam-
bio medio en lugar del correspondiente al final
del periodo que se utilizd en la edicion anterior
del ranking. Las tasas de crecimiento estan
calculadas sobre los ingresos en USD.
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AVISO

Este documento ha sido preparado por MAPFRE Economics con propdsitos exclusivamente informativos y no refleja posturas o posiciones de
MAPFRE o de Fundacion MAPFRE. El documento presenta y recopila datos, opiniones y estimaciones relativas al momento en que fue
elaborado, los cuales fueron preparados directamente por MAPFRE Economics, o bien obtenidos o elaborados a partir de fuentes que se
consideraron confiables, pero que no han sido verificadas de manera independiente por MAPFRE Economics. Por lo tanto, MAPFRE y Fundacion
MAPFRE declinan expresamente cualquier responsabilidad con respecto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones contenidas en este documento han sido preparadas a partir de metodologias generalmente aceptadas y deben ser
consideradas solo como previsiones o proyecciones, en la medida en que los resultados obtenidos de datos histéricos, positivos o negativos, no
pueden considerarse como una garantia de su desempefio futuro. Asimismo, este documento y su contenido esta sujeto a cambios dependiendo
de variables tales como el contexto econdmico y el comportamiento de los mercados. En esta medida, MAPFRE y Fundacién MAPFRE declinan
cualquier responsabilidad respecto de la actualizacion de esos contenidos o de dar aviso de los mismos.

Este documento y su contenido no constituyen, de forma alguna, una oferta, invitacion o solicitud de compra, participacion o desinversion en
instrumentos o activos financieros. Este documento o su contenido no podran formar parte de ningln contrato, compromiso o decisién de
ningln tipo. En lo que se refiere a la inversion en activos financieros relacionados con las variables econémicas analizadas en este documento,
los lectores de este estudio deben ser conscientes de que bajo ninguna circunstancia deben basar sus decisiones de inversion en la informacion
contenida en este documento. Las personas o entidades que ofrecen productos de inversién a inversores potenciales estan legalmente
obligadas a proporcionar la informacidon necesaria para tomar una decision de inversién adecuada. Por lo anterior, MAPFRE y Fundacién
MAPFRE declinan expresamente cualquier responsabilidad por cualquier pérdida o dafo, directo o indirecto, que pueda derivar del uso de este
documento o de su contenido para esos propésitos.

El contenido de este documento esta protegido por las leyes de propiedad intelectual. Se autoriza la reproduccién parcial de la informacion
contenida en este estudio siempre que se cite su procedencia.
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