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El mercado asegurador latinoamericano. 2008-2009

1. PRESENTACION

FUNDACION MAPFRE presenta la octava edicién del informe “El mercado asegurador latinoame-
ricano”, que en esta ocasion contiene informacion de 2008 y primer semestre de 2009.

El objetivo del estudio es proporcionar una vision general de la situacion actual del mercado ase-
gurador en los paises de América Latina. Para ello, como se ha hecho en ediciones anteriores, se
incluye un resumen del contexto econdmico en que se ha desarrollado la actividad aseguradora
de cada uno de los paises estudiados y se analiza la evolucion del seguro a partir de informacion
sectorial relativa a produccién de seguros por ramos, siniestralidad, resultados, numero de com-
panias y ranking de grupos aseguradores.

Como viene siendo habitual, para la preparacion de este estudio se han utilizado como fuentes de
informacion las publicaciones de los organismos de supervision de seguros y de las asociaciones
de aseguradores de cada pais. Con el fin de facilitar la comparacion entre paises, se ha aplicado el
criterio utilizado en Espana para la clasificacion de los ramos en Vida y No Vida. Por este motivo,
los seguros de Salud, Decesos y Accidentes de trabajo, que en algunos paises son considerados
ramos de Vida, se han clasificado en este informe como seguros No Vida. Es importante senalar
que se ha seguido profundizando en la homogeneizacion de la clasificacion de primas por ramos,
revisando los datos de algunos paises.

A lo largo del informe se emplean indices de variacion nominal y real. Conviene aclarar que, salvo
que expresamente se diga lo contrario, se refieren a variaciones nominales. Los incrementos me-
dios regionales del volumen de primas se calculan como la media ponderada de los crecimientos
nominales en moneda local, teniendo en cuenta que la ponderacidn es el peso que tiene cada
mercado asegurador sobre los ingresos totales en euros de cada una de las regiones.

El calculo de los ratios descriptivos que figuran en el estudio (siniestralidad, gastos y ratio com-
binado) se ha efectuado sobre primas imputadas, netas de reaseguro. Las primas imputadas se
corresponden con la denominacion utilizada en la mayoria de estos paises “primas devengadas
netas” o “primas ganadas netas”.
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2. EL MERCADO ASEGURADOR LATINOAMERICANO. 2008-2009

2.1 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 ultima parte del ano, han influi-
do en la moderacion de su crecimiento. Segun datos publicados por la CEPAL, el PIB de
América Latina y el Caribe crecié un 4,2% en 2008, frente al 5,8% del afio anterior.

Conviene destacar que después de seis anos consecutivos de expansion econoémica se han
producido importantes avances estructurales en la region, tales como disciplina fiscal, con
superavits primarios y un nivel de deuda publica decreciente; inflacion baja y estable, con
una politica monetaria ortodoxa y un régimen de tipos de cambio flexibles; y reformas que
han permitido a sus instituciones y mercados financieros atraer capitales de paises de-
sarrollados con bajas primas de riesgo. Gracias a estos progresos, se puede afirmar que
Latinoamérica se encuentra en mejor situacion que en el pasado para afrontar una crisis
economica como la actual.

En la moderacion del crecimiento econémico en 2008 han influido, ademas de la crisis fi-
nanciera internacional, otros factores dificiles de cuantificar, como la destruccion de rique-
za derivada de la disminucion de los precios de los activos y los efectos del deterioro de las
expectativas sobre la inversion y el consumo privado. Por el contrario, el consumo publico
se incremento, lo que se relaciona con las politicas fiscales impulsadas por los gobiernos
para amortiguar el efecto de las crisis. En algunos casos, la reduccion de las remesas de
emigrantes repercutio significativamente en la evolucion del consumo privado.

El impacto macroeconémico de la crisis en la region se ha reflejado en la reducciéon de
las exportaciones, en las reducciones de la inversion y en la desaceleracion del consumo
privado. Por su parte, en la caida de la inversion ha influido la atenuacion de los flujos de
inversion extranjera directa.

En la mayoria de los paises, y como reflejo de la actividad econoémica, se mantuvo el nivel
de generacion de empleo hasta el ultimo trimestre de 2008, en el que se observo un consi-
derable deterioro de la situacion 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 indicadores laborales del periodo 2004-2008, en los que la tasa de desempleo regional
bajo del 11% al 7,4%.

La inflacion en 2008 aumentoé hasta el 8,4%, dos puntos por encima de la de 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 contribuy6 el negativo
impacto de la crisis internacional en la demanda interna de los paises de la region.

En cuanto a la balanza de bienes y servicios, en 2008 pueden observarse dos etapas cla-
ramente diferenciadas; en los tres primeros trimestres, el comercio de bienes aumento sig-
nificativamente en exportaciones e importaciones. Las exportaciones aumentaron en valor
a una tasa media del 26,5%, aunque los volumenes se expandieron a un ritmo menor.
El comportamiento de las importaciones trimestrales fue similar, ya que aumentaron un
28,5% en promedio. Sin embargo, a partir del cuatro trimestre comenzaron a notarse los

! Comentarios basados en la publicaciéon “Estudio econémico de América Latina y el Caribe 2008-2009”, de la Comi-
sion Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
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efectos de la crisis economica internacional, cayendo las exportaciones un 10,4% como
consecuencia de la reduccion de la demanda externa, que afect6 tanto a los volumenes
como a los precios. El efecto de contraccion de la demanda externa, tal y como se espera-
ba, fue mayor en Centroamérica y México, cuyas economias son relativamente mas abier-
tas 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 contraera un 1,8% en 2009, interrumpiendo seis anos consecutivos de expan-
sion econémica. Este comportamiento de la economia hay que situarlo en un contexto de
crisis global, que afect6 a la region de forma mas intensa en el ultimo trimestre de 2008 y
a principios de 2009. Las repercusiones de la crisis se han manifestado principalmente en
una fuerte caida de las exportaciones, en el descenso de los precios de los productos basi-
cos y los términos de intercambio, y en la pérdida de ingresos procedentes de las remesas
de emigrantes y del turismo. No obstante, en el segundo trimestre de 2009 comenzo a vis-
lumbrarse una recuperacion que se generalizo en la segunda mitad del afo.

2.2 MERCADO ASEGURADOR

En 2008 los mercados aseguradores de América Latina continuaron mostrando signos de
fortaleza, con aumentos nominales y reales en moneda local en la emision de primas en to-
dos los paises, a excepcion de Puerto Rico, dando lugar a un crecimiento medio del 16,9%,
casi dos puntos menos que en 2007. El crecimiento medio real en moneda local se situ6 en
el 6,8% frente al 11,4% del anio 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%).

Crecimientos nominales en moneda local

% Variacion volumen de primas. 2008

PAiS NO VIDA  VIDA TOTAL
Argentina 31,7 12,8 26,2
Bolivia 23,1 32,8 24,9
Brasil 16,7 15,2 16,0
Chile 13,5 58 8,8
Colombia 10,4 43,5 19,4
Costa Rica 31,9 52,6 32,6
Ecuador 29,9 32,1 30,3
El Salvador 6,5 22,8 11,4
Guatemala 8,4 14,6 9.5
Honduras 12,5 20,1 14,3
México 6,4 10,0 8,4
Nicaragua 11,9 25,9 14,0
Panama 30,0 21,7 27,5
Paraguay 22,6 40,8 24,0
Peru 6,7 1,8 16,7
Puerto Rico 1,7 -9.4 0,6
Republica Dominicana 10,3 20,0 11,3
Uruguay 17,8 29,5 20,0
Venezuela 45,0 449 45,0
Total general 18,5 13,9 16,9

Figura 1. Variacion del volumen de primas 2008 en Latinoamérica.

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

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 México (117 €/hab.). Bolivia y Nicaraguay, con 13 €/hab., son
los paises con la prima per capita mas baja.
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Figura 2. Latinoamérica. Primas per capita 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por el organismo supervisor de seguros de cada pais y por CEPAL.

En cuanto a la penetracion del seguro (% Primas/PIB), vuelve a destacar notablemente el
dato de Puerto Rico, con un 15,5%, al que siguen Chile (3,9%), Panama, Brasil y Venezuela
(3,3%), y Argentina (2,3%).

Puerto Rico
Chile
Panama
Brasil
Venezuela
Argentina
Costa Rica
Colombia
El Salvador
Honduras
México
Nicaragua
Ecuador
Uruguay
Republica Dominicana 1,4%

Bolivia 1,2%

Peru 1,1%

Guatemala 1,1%

Paraguay 0,9%
0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10% 1%
% Primas/PIB

Figura 3. Latinoamérica. Penetracion del seguro 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por el organismo supervisor de seguros de cada pais y por CEPAL.
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El volumen de primas de América Latina en euros supero los 69 mil millones en 2008, con
una subida nominal del 11% respecto a 2007. El segmento No Vida mostré mejor compor-
tamiento que el ramo de Vida, aunque una menor expansion de la actividad econémica y la
fuerte competencia en los precios tuvieron su reflejo en la moderaciéon 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 mil millones de euros, con una variacion positiva del 10% res-
pecto al ano anterior. Los paises que han experimentado un mayor crecimiento en el volu-
men de primas en euros son Venezuela (36,3%), Paraguay (33,4%) y Uruguay (26,9%).

Como sucediera en el ejercicio anterior, la revalorizacion experimentada por el euro frente
a la mayoria 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, Paraguay y
Uruguay.

Datos en millones de euros. Crecimientos nominales en euros

Volumen de primas. 2008

PAiS NO VIDA %A VIDA %A TOTAL %A

Brasil 13.113 16,1 12.405 14,7 25518 15,4
México 6.956 -2,0 5.677 2,1 12.633 -0,2
Venezuela 6.923 36,3 176 36,2 7.099 36,3
Puerto Rico 5.850 4,4 576 -14,7 6.426 -5,4
Argentina 3.810 14,9 1.343 -1,6 5.153 10,1
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
Peru 622 19,2 380 11,7 1.002 16,2
Ecuador 507 22,2 96 24,3 604 22,5
Panama 377 22,3 152 14,5 529 20,0
Costa Rica 418 21,0 17 40,0 435 21,6
Republica Dominicana 381 -0,6 49 82 430 0,3
Uruguay 282 24,5 73 36,9 355 26,9
El Salvador 201 02 99 15,5 300 4,8
Guatemala 239 3,6 54 9.6 293 4,6
Honduras 142 53 49 12,4 192 7.0
Bolivia 107 15,8 26 24,9 133 17.5
Paraguay 88 31,8 9 51,4 96 33,4
Nicaragua 61 -0,6 12 11,8 73 1,2
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 informacion publicada por el organismo supervisor de seguros de cada pais.

La concentracion del mercado disminuy6 dos décimas en 2008, acumulando los siete ma-
yores mercados aseguradores de la region el 93,6% de las primas. Brasil y México siguen
siendo los dos mayores mercados por volumen de primas, pasando a ocupar el tercer lugar
Venezuela, por delante de Puerto Rico. Argentina, Chile y Colombia se mantienen en el
quinto, sexto y séptimo lugar, respectivamente.

Lo sucedido en los principales mercados aseguradores de la region se puede resumir en
los siguientes aspectos:

En Argentina se ha observado una significativa contraccion del ramo de Vida previsional,
debido al traspaso al Estado de los seguros por Invalidez y Fallecimiento. Los seguros No
Vida siguen siendo los principales impulsores del desarrollo del mercado, destacando los
incrementos de los ramos de Automoviles y Accidentes del trabajo.
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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 tasa de crecimiento, que ha procedido principalmente del seguro de Au-
tomoviles, a raiz del fuerte incremento en las ventas de vehiculos, y de los seguros de ex-
tension de garantia vinculados a la venta de aparatos electronicos y electrodomésticos.

En Chile se produjo una desaceleracion en el crecimiento de los seguros de Vida debido
principalmente a la caida de la demanda de Rentas Vitalicias, motivada por la incertidum-
bre sobre la posible evolucion de los mercados financieros, asi como a una relativa satura-
cion del mercado de los seguros colectivos. Todos los ramos No Vida, con la unica excep-
cion de Accidentes personales, experimentaron crecimientos en el volumen de primas.

Un ano mas las comparnias de Vida fueron las principales impulsoras del crecimiento del
mercado de seguros en Colombia, en especial el negocio de colectivos, debido al aumento
del numero 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 Automoviles, debido
al crecimiento el numero de vehiculos asegurados y a la subida de las tarifas, y Accidentes
de trabajo.

Primas en millones de euros

Mercado asegurador latinoamericano 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 44247 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 4.983 5.685 14,1 82
Transportes 1.844 2.009 9,0 2,9
Accidentes Personales 1.719 1.982 15,3 29
Responsabilidad Civil 1.100 1.108 0,7 1,6
Crédito y/o Caucion 760 947 24,5 1,4
Accidentes de Trabajo 1.246 1.495 20,0 22
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 seguros de cada pais.

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 seguros de Pensiones
mantuvieron la tendencia de crecimiento del ejercicio anterior, aumentando un 21,2%. El
segmento No Vida estuvo influido por el bajo crecimiento del seguro de Automoviles, como
consecuencia de la caida en las ventas de vehiculos, y por la contraccion de los seguros de
Danos, debido a que las pélizas de seguros de una gran corporacion del pais, emitidas en
2007, no se renovaran hasta 2009.

La contraccion econémica que comenzo en 2005 ha terminado afectando a la industria de
seguros de Puerto Rico. Los ramos de Vida registraron un decremento nominal del 9,4% y
real del 16%, originado por la reduccion de las mejoras sociales ofrecidas por las empresas
a sus empleados y por la merma de la capacidad de ahorro y confianza del consumidor,

11
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por efecto de la crisis econémica. Las primas de los seguros Miscelaneos (Property/Casual-
ty) decrecieron, debido a la competencia en precios y por la debilidad de la economia, y el
ramo de Salud, que concentra mas de las tres cuartas partes de las primas del segmento
No Vida, experiment6 el mayor crecimiento del mercado gracias a las ventas del producto
Medicare.

Los ingresos del sector asegurador de Venezuela procedieron principalmente de la contra-
tacion de polizas por el sector publico y del ajuste de los precios a la inflacion, que alcanzo
el 31%. El seguro de Vida apenas acumula el 2,5% de las primas, siendo los ramos de Sa-
lud y Automoviles los verdaderos impulsores del mercado.

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

e En diciembre de 2007 el 6rgano regulador del seguro publico las reglas del nuevo mo-
delo de Reaseguro en Brasil, cambiando el monopolio de IRB Brasil Re por un nuevo
modelo de libre mercado. Segun lo programado, la apertura del mercado de reaseguro
se produjo el 17 de abril de 2008. En los nueve primeros meses del ario IRB Brasil Re
sigui6é concentrando aproximadamente el 92% de las primas de reaseguro del pais.

e Publicacion de la Ley Reguladora del Mercado de Seguros en Costa Rica, en julio de
2008. Dicha Ley elimin6 el monopolio estatal de seguros administrado por el Instituto
Nacional de Seguros (INS) durante 84 anos y ofrece la posibilidad de que aseguradoras
nacionales y extranjeras puedan ofrecer sus productos en Costa Rica.

La Ley establece la creacion de la Superintendencia General de Seguros, encargada de
fiscalizar el cumplimiento de la Ley y de la regulacion que emita el Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF). EI INS se mantiene como institucion
aseguradora estatal, pero debera cumplir con idénticos requisitos y reglas a los del res-
to de entidades aseguradoras que se establezcan en el pais.

Entre las companias aseguradoras que ya han tramitado permisos para acceder al mer-
cado costarricense se encuentran: Aseguradora Mundial, de capital panameno, Alico, la
estadounidense Pan American Life y Seguros del Magisterio, de capital nacional.

e En noviembre de 2008 el Congreso argentino aprob6 la Reforma de la Prevision Social,
la cual elimina el sistema de capitalizacion individual, gestionado por administradoras
privadas, y lo traspas6 a un sistema unico integrado de reparto y administracion publi-
ca.

e El microseguro como instrumento financiero destinado a mejorar las condiciones de
vida de las capas mas desfavorecidas de la poblacion ha sido objeto de interés por parte
de los poderes publicos de algunos de los paises de la region, produciéndose algunas
iniciativas legislativas destinadas a introducir éste producto en el mercado y a favorecer
su desarrollo.

e 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 México, por parte del grupo AXA.

En el primer semestre de 2009 los mercados aseguradores de América Latina? contintian
mostrando signos de fortaleza, con aumentos nominales en el volumen de primas en mo-
neda local en todos los paises, a excepcion de Chile (-12,3%). Chile y El Salvador registra-

2 No se incluye Costa Rica por no disponer de datos.
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ron decrecimientos en los ramos No Vida, y Argentina, Chile, y Puerto Rico lo hicieron en
Vida.

Los ingresos por primas expresados en euros ascendieron a 35.774 millones, con un in-
cremento nominal del 7,4% respecto al mismo periodo del afio anterior. Por subregiones,
Centroameérica registra una mayor subida nominal, el 19,4%, frente a un crecimiento del
7,3% de América del Sur. El sector asegurador mexicano presenta una tasa de variacion
nominal del 0,5%, Puerto Rico del 20,2% y Republica Dominicana del 13,2%. La aprecia-
cion del dolar estadounidense y de otras monedas locales frente al euro en este periodo ha
favorecido la conversion a euros de los ingresos por primas de algunos paises de la region.
Por el contrario, se han depreciado frente al euro las monedas de Argentina, Brasil, Chile,
Colombia, Honduras, México, Paraguay y Uruguay.

El mayor incremento se ha producido en el segmento No Vida, el 13,2%, gracias al buen
comportamiento de los ramos de Salud, Incendio y Accidentes de trabajo. El seguro de Au-
tomoviles tuvo una evolucion 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 asegurado-
res de Argentina, Chile, México y Puerto Rico, y por la moderacion de los crecimientos en
el resto de los paises. En el caso de Argentina, el descenso ha estado influido por la trans-
ferencia del sistema privado al publico de los seguros previsionales; en Chile las Rentas Vi-
talicias registraron una caida del 29,5%; y en Puerto Rico la evolucion negativa del seguro
de Vida esta relacionada con la situacion economica que atraviesa la isla; el seguro de Vida
en México creci6 un 9,6% en moneda local, por lo que su decrecimiento se debe a la depre-
ciacion del peso frente al euro.

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 12168 -3,4
México 3.723 4,2 2.766 -4,0 6.489 05
Venezuela 4.583 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 6,2 523 133 1.727 83
Perd 397 36,2 211 19.0 608 29,7
Ecuador 318 24,6 53 34,2 371 25,9
Panama 201 21,0 87 29,4 288 23,4
Republica Dominicana 198 9.4 32 44,0 231 13,2
Uruguay 141 24,6 4 51,1 186 30,1
Guatemala 135 19.0 30 22,7 164 19,6
El Salvador 100 9.0 58 38,1 158 182
Honduras 76 35 26 3.4 101 35
Bolivia 60 30,3 15 24,2 75 29,0
Paraguay* 53 22,3 5 16,3 58 21,7
Nicaragua 36 26,5 b 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: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por el organismo supervisor de seguros de cada pais.

A lo largo de 2009 se produjeron dos importantes acuerdos empresariales llevados a cabo por
dos de los mayores grupos aseguradores de la region, el holding Itat Unibanco y MAPFRE:
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e A finales de agosto Itau Unibanco Holding y Porto Seguro comunicaron la firma de un
acuerdo por el que ambas companias unifican sus operaciones de seguros de Automovi-
les y Hogar. Dicho acuerdo se implementara mediante una reorganizacion societaria.

e A finales de anno MAPFRE y Banco do Brasil anunciaron la firma de un acuerdo de in-
tenciones para negociar la constitucion de una alianza estratégica cuyo objetivo consis-
tira en el desarrollo conjunto de los negocios aseguradores de ambos grupos en el mer-
cado brasilefio en los negocios de Personas, Seguros Generales y Autos.



3. Analisis por regiones y paises
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3. ANALISIS POR REGIONES Y PAISES

3.1 MEXICO

Entorno macroeconomico

Afectada por la crisis que atraviesa la economia mundial, la actividad econémica mexica-
na se fue debilitando a lo largo de 2008, registrando una tasa de crecimiento del PIB del
1,3%, dos puntos porcentuales menos que en 2007, lo que significo un aumento de so6lo el
0,2 % del PIB por habitante.

Al debilitamiento de la actividad econémica contribuyé de forma notable la desaceleracion de
la demanda interna y externa. El consumo privado se fue frenando gradualmente, hasta el
1,5%, como consecuencia de la disminucion del crédito para el consumo, la pérdida de masa
salarial en términos reales, y el descenso en las remesas familiares. La formacion bruta de ca-
pital fijo mostré un comportamiento desigual a lo largo del afio. Durante la primera mitad del
ano la inversion mantuvo la tendencia creciente y a partir del tercer trimestre se observo una
tendencia negativa, reflejo del comportamiento de la inversion privada.

El PIB del sector primario registré6 un incremento anual en términos reales de 3,2% y la
produccion del sector secundario (industrial) sufrié6 una caida del 0,7%, influida por las
reducciones observadas en la mineria (2,2%), las manufacturas (0,4%) y la construccion
(0,6%). Con respecto a la manufactura, los mayores retrocesos se encontraron en la fabri-
cacion de equipos de computacion y equipos electronicos (-13,6%).
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Figura 7. México. PIB 2008.

Fuente: elaboracion propia, a partir de la informacién publicada por CEPAL y el Banco de México.

La atonia del consumo privado también se reflejo en el gradual deterioro de los indicadores
del mercado laboral, con una disminucion en la demanda de trabajo y un aumento de la
tasa de desempleo, que se elevo al 4% (3,7% en 2007).
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La tasa anual de inflacion se situé en el 6,5%, 2,7 puntos mas que la registrada en 2007.
Entre los factores que influyeron en dicha subida se encuentran el aumento significativo
de los precios internacionales de diversas materias primas alimentarias y el alza de los
precios de los combustibles y de los metales, sobre todo del acero y del cobre que repercu-
tieron en el coste de los materiales para la construccion. También contribuy6 a este repun-
te inflacionario la depreciacion del peso a partir de septiembre.

Como consecuencia de una menor demanda externa, proveniente tanto de Estados Unidos
como de otros socios comerciales, las exportaciones de bienes y servicios registraron una re-
duccion importante en su tasa de crecimiento a partir del segundo trimestre. Por otro lado,
aunque se produjo una desaceleracion en el ritmo de crecimiento de las importaciones, éste
fue superior al de las exportaciones, dando lugar a un aumento del déficit comercial.

Mercado asegurador

En 2008 el sector asegurador mexicano alcanzo un volumen de primas de 206.253 millo-
nes de pesos, 12.633 millones de euros, lo que supone un crecimiento nominal del 8,4% y
real del 1,7% -frente al incremento del 16,3% nominal y del 12,1% real registrados el ano
anterior-. Esta evolucion responde principalmente al moderado crecimiento de los ingresos
del segmento No Vida, que fue del 6,4% en 2008, muy inferior al 18,8% registrado el afo
anterior.

El ramo de Vida ingres6 84.960 millones de pesos, 5.204 millones de euros, un 10% mas que
el ano anterior, gracias a su favorable tratamiento fiscal y al desarrollo del negocio de banca-
seguros. Por su parte, los seguros de Pensiones derivados de las Leyes de la Seguridad Social
mantuvieron la tendencia de crecimiento del ejercicio anterior, aumentando un 21,2% y obte-
niendo un volumen de ingresos de 7.728 millones de pesos (473 millones de euros).

Volumen de primas’ 2008

Ramo Millones Millones % A % A real
de pesos de euros

Total 206.253 12.633 8,4 1,7

Vida 84.960 5.204 10,0 3,2
Vida individual 49.632 3.040 10,6 3,8
Vida colectivo 26.171 1.603 12,2 53
Vida grupo 9.157 561 1,2 -5,0

Pensiones 7.728 473 21,2 13,7

No Vida 113.565 6.956 6,4 -0,1
Automoviles 47.290 2.896 6,9 0,3
Salud? 28.837 1.766 11,9 5,0
Terremotos y otros riesgos catastroficos  8.373 513 12,5 5,6
Diversos 8.030 492 20,4 13,0
Incendios 6.470 396 -28,4 -32,8
Transportes 5.091 312 -0,1 -6,2
Responsabilidad Civil 4.262 261 50 -1.4
Accidentes personales? 3.140 192 2,9 -3,4
Agrarios 1.585 97 75,6 64,8
Crédito 487 30 18,4 11,2

Figura 8. México. Volumen de primas 2008 por ramos

(1) Prima directa
(2) Ramo de Accidentes y Enfermedad.

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos publicados por la Asociacion Mexicana de Instituciones de Seguros y Comisién Nacional
de Seguros y Fianzas
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Los ramos No Vida alcanzaron un volumen de primas de 113.565 millones de pesos, 6.956
millones de euros, lo que representa un decrecimiento real respecto al afilo anterior del 0,1%.
Este resultado responde al bajo crecimiento del seguro de Automoviles, como consecuencia de
la caida de las ventas de vehiculos, y al descenso del volumen de primas del ramo de Incendio.
Los ramos que mostraron mayor dinamismo fueron Diversos, Agrarios y Crédito.

16.000 15% Vida 41,2%
» 14.000 Automéviles
9 12.000 10% Salud
§ 10.000 Terremotos y otros riesgos catastroficos
g 8.000 5% Diversos
2 6.000 Pensiones
§ 4.000 0% Incendios
= 2000 Transportes
Responsabilidad Civil
0 -5% Accidentes personales
2005 2006 2007 2008 Agrarios
E=Vida C3No Vida =O=Crecimiento real Crédito

Figura 9. México. Evolucion de primas y cuota de mercado 2008 por ramos

Al finalizar el 2008, el sector asegurador estaba compuesto por 100 companias, 5 mas que
en 2007, de las cuales quince estaban vinculadas a algiun grupo financiero y 59 tenian ca-
pital mayoritariamente extranjero (46 en 2007) con autorizacion para operar como filiales
de instituciones financieras del exterior.

En 2008 se produjeron algunas variaciones en el ranking total de grupos aseguradores,
que continua estando liderado por Metlife México con una cuota del 15%. La novedad mas
importante es la entrada en el ranking del grupo francés Axa, tras la compra de la division
de seguros en México de la holandesa ING, lo que le situa directamente en la tercera posi-
cion, con una cuota del 11,7%. Respecto al resto de posiciones, BBVA Bancomer y Quali-
tas escalan un puesto, y Banorte Generali e Inbursa, descienden una posicion.

METLIFE MEXICO 15,0%
GNP

AXA SEGUROS

BBVA BANCOMER

INBURSA

MONTERREY NEW YORK LIFE

QUALITAS

SEGUROS BANORTE GENERALI
3,4%
3,1%

0 250 500 750 1.000 1.250 1.500 1.750 2.000

SEGUROS BANAMEX
MAPFRE TEPEYAC

Volumen de primas (millones de euros) y cuota de mercado (%)

Figura 10. México. Ranking 2008. Total

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién de la Comision Nacional de Seguros y Fianzas.
Nota: No incluye Pensiones
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En No Vida, Axa lidera el ranking con una cuota de mercado del 15,5%, desplazando a
Grupo Nacional Provincial (GNP) a la segunda posicién. Suben posiciones Qualitas, Metlife
y Zurich, mientras que Inbursa desciende un puesto y Banorte Generali baja dos posicio-
nes. El resto de companias se mantienen.

AXA SEGUROS 15,5%

GNP 14,0%

QUALITAS

INBURSA
MAPFRE 4,6%
ABA SEGUROS 3,7%
METLIFE MEXICO 3,6%
ZURICH 3,4%
BANORTE GENERALI 3,3%
SEGUROS ATLAS 3,2%
- 206 406 606 806 1 .060 1 .260

Volumen de primas (millones de euros) y cuota de mercado (%)

Figura 11. México. Ranking 2008. No Vida

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién de la Comision Nacional de Seguros y Fianzas.

En el ramo de Vida, los diez primeros grupos acumularon el 95,4% de las primas. Metlife
Meéxico continua liderando el este ranking con una cuota del 29,9%, seguido de BBVA Ban-
comer y GNP. Seguros Santander se incorpora al ranking en la novena posicion y Seguros
Argos, que en 2007 ocupaba el noveno lugar, deja de estar presente en el ranking.

METLIFE MEXICO 29,9%
BBVABANCOMER
GNP 10,0%
8,3%

MONTERREY NEW YORK LIFE

BANAMEX 6,8%
AXASEGUROS 5,4%
INBURSA 5,2%
BANORTE GENERALI 5,0%
SEGUROS SANTANDER 2,2%
HSBC 2,1%

I I I I I I I 1
200 400 600 800 1.000 1.200 1.400 1.600

Volumen de primas (millones de euros) y cuota de mercado (%)

Figura 12. México. Ranking 2008. Vida
Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién de la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas.

Nota: No incluye Pensiones
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Resultados

El resultado neto de las empresas de seguros ascendiéo a 12.964 millones de pesos (794
millones de euros), un 3% mas que el aflo anterior. Este ligero incremento obedece a un
resultado financiero favorable de 31.023 millones de pesos, ya que el resultado técnico re-
gistro unas pérdidas de 14.336 millones de pesos, lo que provoc6 una subida de 7 puntos
en el ratio combinado, que se situd en el 110%. El empeoramiento del resultado técnico se
debi6é a un aumento de cinco puntos del ratio de siniestralidad como consecuencia del au-
mento del coste medio del siniestro, y a un incremento de tres puntos del ratio de gastos.
El resultado sobre primas se mantuvo en el 9%.
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Figura 13. México. Resultado de la cuenta técnica

Fuente: elaboracion propia en a partir de la informacion de la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas

Fusiones y adquisiciones

En julio de 2008 concluyo6 el proceso de venta de la division de seguros del grupo ING al
grupo Axa, tras recibir la aprobacion de las autoridades mexicanas. Con esta adquisicion
el grupo francés inicia en México sus operaciones, situandose entre los primeros puestos
del ranking de grupos aseguradores.

Criteria CaixaCorp, holding de inversiones controlado por la firma espanola La Caixa, com-
pletdé en octubre de 2008 la adquisicion de una participacion del 20% en Grupo Financiero
Inbursa, una vez obtenidas las autorizaciones necesarias de los organismos reguladores
mexicanos y espanoles. GF Inbursa administra seguros Inbursa, la quinta aseguradora
mexicana por volumen de primas.

Primer semestre 2009

El sector asegurador mexicano alcanzoé un volumen de primas en el primer semestre de
2009 de 120.682 millones de pesos (6.489 millones de euros), con un aumento nominal
del 14,8% y real del 13,4%.
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Volumen de primas’. 1¢ semestre 2009

Millones Millones % A % A real

Ramo
de pesos de euros

Total 120.682 6.489 14,8 13,4

Vida 51.441 2.766 9,6 8,2

No Vida 69.241 3.723 19,0 17,5
Automoviles 23.129 1.244 -4,2 -54
Salud? 14.856 799 50 3,6
Incendios 12.321 663 2396 235,4
Terremoto y Riesgos Catastéficos 6.327 340 31,6 30,0
Diversos 4.092 220 1,9 06
Otros Ramos 8.516 458 14,4 13,0

Figura 14. México. Volumen de primas 2009 por ramos

(1) Prima Directa
(2) Ramo de Accidentes y Enfermedad.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por la Asociacion Mexicana de Instituciones de Seguros y Comision Nacional
de Seguros y Fianzas

El segmento de Vida con un crecimiento nominal de 9,6%, obtuvo unos ingresos de 51.441
millones de pesos (2.766 millones de euros). En el segmento No Vida el crecimiento fue
muy superior (19%) debido al extraordinario incremento del ramo de Incendio, influido por
la renovacion multi-anual de una péliza de Petroleos Mexicanos.

21



Centroamérica

22

3.2 CENTROAMERICA, PUERTO RICO Y REPUBLICA DOMINICANA
3.2.1 CENTROAMERICA

Entorno macroeconomico

La incertidumbre financiera mundial y la desaceleracion de la economia de los Estados
Unidos afectaron de manera negativa a las economias de la regién, de modo que el creci-
miento medio del PIB fue del 4,3%, dos puntos por debajo del de 2007. No obstante, el he-
cho de que la region continue creciendo a pesar del deterioro del escenario externo, consti-
tuye un acontecimiento muy positivo.

Los principales motores de la economia continuaron siendo el consumo privado, favorecido
por las remesas de trabajadores emigrados, las exportaciones y la construccion privada,
aunque su ritmo de crecimiento fue inferior al registrado en 2007, debido a los importan-
tes cambios producidos en el escenario global. En la primera mitad del ano la subida de
los precios internacionales de granos basicos y del petréleo signific6 un repunte importan-
te de la inflacion, tendencia que cambi6 en la segunda mitad de afio como consecuencia
del deterioro de las condiciones economicas mundiales y la abrupta disminucion de los
precios de las materias primas. Las tasas de inflacion de los paises centroamericanos se
situaron al finalizar el afio entre el 5,5% de El Salvador y 13,9% de Costa Rica.
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Figura 15. Centroamérica. PIB 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por CEPAL

Pese al deterioro de las condiciones econémicas internacionales, el comportamiento de la
economia de Panama fue positivo en 2008, con un crecimiento del PIB del 9,2%, gracias a
la expansion de la inversion, especialmente en construccion. Los sectores de mayor creci-
miento fueron por este orden la construccion (30%), el transporte, almacenamiento y co-
municaciones (15,7%) y los hoteles y restaurantes (9,3%).

La crisis internacional afecté en mayor medida a Costa Rica y el PIB real se situé en el
2,6%, cuatro puntos menos que en 2007. La desaceleracion de la tasa de crecimiento obe-
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decio principalmente a la reduccion de las exportaciones y al menor dinamismo del consu-
mo, que se vio afectado por una mayor inflaciéon. La actividad de los sectores productivos
experimenté una desaceleracion generalizada, sobre todos los sectores de la agricultura y
la manufactura, que registraron tasas negativas. Soélo el sector servicios y seguros man-
tuvo un dinamismo significativo (10,4%). En el marco de la implementacion del Tratado
de Libre Comercio entre la Republica Dominicana, Centroamérica y los Estados Unidos
(CAFTA-RD) se aprobé la Ley Reguladora del Mercado de Seguros, que senté las bases
para abrir este sector a la competencia.

En El Salvador la tasa real de crecimiento econémico fue del 2,5%, dos puntos porcen-
tuales menos que en 2007, destacando el dinamismo del sector agropecuario, que alcanzo
una produccion del 7,3%. El consumo tuvo un desarrollo moderado (4,1%), producto de
la desaceleracion de las remesas familiares y la actividad econoémica del pais. Las exporta-
ciones de bienes y servicios se elevaron un 6,9% y un 5,4% respectivamente y el PIB por
habitante registré una crecimiento del 0,9%, que equivale a la tercera parte de la cifra re-
gistrada el ano anterior.

La economia nicaragiiense se vio sustentada por el consumo (4%) y la inversion (11,1%),
registrando la misma tasa de crecimiento que el afnio anterior, el 3,2%. El sector que expe-
rimento la mayor expansion fue la agricultura (5%) debido, entre otros motivos, a la am-
pliacion de las areas sembradas y a la recuperacion de la produccion tras unas condicio-
nes climatologicas adversas en 2007.

En Guatemala el crecimiento real del PIB fue de un 4%, un punto y medio menos que en
2007. Este resultado obedeci6 principalmente a la disminucion de la inversion y la des-
aceleracion del consumo privado, a lo que se suma la reduccion de las remesas familiares
como consecuencia de la crisis economica de los Estados Unidos. No obstante, todos los
sectores, salvo el de la construccion, experimentaron modestos crecimientos.

La economia de Honduras crecié un 4%, registrando una desaceleracion de dos puntos
con respecto a 2007. Las actividades que presentaron mayor dinamismo fueron la inter-
mediacion financiera (18,1%) y las comunicaciones (14,0%). Las importaciones aumenta-
ron por encima de las exportaciones, por lo que la contribucion del sector externo al creci-
miento del PIB fue negativa.

Mercado asegurador

En 2008 el sector asegurador centroamericano continué aumentando su ritmo de creci-
miento, alcanzando una produccion de 1.821 millones de euros, lo que representa un in-
cremento promedio real 10,8%, frente al 9,7% de 2007.

La prima per capita media se situ6 en 42 euros, oscilando entre los 13 euros de Nicaragua
y los 156 euros de Panama.
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Figura 16. Centroamérica. Penetracion y densidad 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por el organismo supervisor de seguros y el instituto nacional de
estadistica de cada pais.

Un afno mas, todos los paises de la region experimentaron crecimientos en su volumen de pri-
mas, destacando Panama con un 24,2% y Costa Rica con un 20,1%. El Salvador y Nicaragua
crecieron, aunque a un ritmo menor, anotando crecimientos en torno al 5,5%. Por el contrario,
la produccion de Guatemala y Honduras, que en 2007 creci6 en torno a un 10%, se desaceler6
ligeramente en 2008, aunque registraron crecimientos del 6,6 % y 8,9%, respectivamente.

En el seguro de Vida se obtuvieron crecimientos de dos digitos en todos los paises, favore-
cidos por el impulso que las comparnias aseguradoras han proporcionado al canal banca-
seguros, como es el caso de Guatemala y Nicaragua. En los ramos No Vida, la evolucion
también fue positiva, produciéndose incrementos en todos los paises, a pesar de que conti-
nua una fuerte competencia en precios.
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Figura 17. Centroamérica. Volumen de primas 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por el organismo supervisor de seguros de cada pais y por CEPAL.
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Los resultados se han visto favorecidos por una mejora generalizada del ratio de siniestra-
lidad, lo que ha propiciado un mejor ratio combinado. Los gastos se incrementaron sensi-
blemente en la mayoria de los paises, salvo en Guatemala y Nicaragua. El resultado neto
mejor6 en El Salvador y Guatemala y se mantuvo en niveles de dos digitos en casi todos
los paises, destacando el 22,5% de Costa Rica.

% sobre primas imputadas netas de reaseguro

Ratio (%)
-

Siniestralidad ‘ 58,0 554; 58,6 561; 51,2 458; 67,3 664; 56,2 556; 59.8 54,9
Gastos (397 412 265 305 287 298, 345 339 348 372 436 421
Ratio combinado (%) | 977 966, 851 866 799 756 1018 1003 910 928 1034 970
Resultado Financiero 142 110, 203 177 77 56 83 81 134 145 93 104
Resultado Téc.- Financ. 156 121, 352 311 278 300, 65 77 224 216 59 136
Resultado neto 151 110, 269 225 110 125 53 84 211 201 110 127
ROE promedio 167 132, 242 208, 255 260, 176 182, 190 199, 244 27.9

Figura 18. Centroamérica. Resultados 2007-2008

Fuente: Fitch Ratings y elaboracion propia

Con un volumen de primas de 529 millones de euros, el mercado asegurador de Panama
continua siendo el mayor de Centroameérica con un crecimiento nominal del 27,5% y real
del 17,3%. Este crecimiento viene motivado fundamentalmente por el desarrollo econ6émico
que esta experimentando el pais.

Todos los ramos No Vida, excepto Riesgos técnicos?, obtuvieron importantes incrementos
en primas, destacando el aumento registrado en los ramos de Fidelidad* y Transportes,
este ultimo impulsado por la venta del seguro de Casco maritimo. Por su parte, el seguro
de Automoviles sigue acumulando la mayor cuota de mercado, con un porcentaje cercano
al 20%. El Ramo de Vida obtuvo un aumento del 22%, fruto de la fuerte venta de las dife-
rentes modalidades.

El ratio de siniestralidad neta disminuy6 drasticamente, hasta el 55,4%, a pesar de los
elevados siniestros registrados en el seguro de Casco (Avion), Robo y en el seguro de Vida
(Primer Ano). Por otro lado, los gastos netos aumentaron 1,5 puntos porcentuales dando
lugar a una ligera mejoria del ratio combinado en un punto. Sin embargo, el resultado de
las inversiones fue inferior al del ejercicio anterior, dando lugar a un resultado neto cuatro
puntos por debajo del obtenido en 2007.

El reciente cambio producido en el marco normativo y la apertura del mercado asegurador
no impidieron al Instituto de Seguros de Costa Rica obtener un crecimiento nominal del
32,6% y real del 16,4%. El volumen de primas ascendié a 336 mil millones de colones (435
millones de euros), siendo los ramos de Automoviles y Accidentes de trabajo los que con-
centraron la mayor parte del negocio, con una cuota del 32% y 30%, respectivamente.

La siniestralidad se redujo en dos puntos y medio, hasta el 56,1%, fruto de las medidas
adoptadas en el control de reclamaciones. Por el contrario, el ratio de gastos se incremento
cuatro puntos, hasta el 30,5%, de modo que el resultado neto disminuy6 casi tres puntos
y medio hasta el 22,5%, aunque fue el mejor de Centroameérica.

La publicacion de la Ley Reguladora del Mercado de Seguros, en julio de 2008, elimino el
monopolio estatal de seguros administrado por el Instituto Nacional de Seguros durante

3 El ramo de Riesgos técnicos comprende los seguros de cristales, rotura de vidrios y equipos, electrodomésticos y

rotura de maquinaria.
4 Seguro contra la infidelidad de empleados
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84 anos y ofrece la posibilidad de que aseguradoras nacionales y extranjeras puedan ofre-
cer sus productos en Costa Rica.

La Ley establece la creacion de la Superintendencia General de Seguros, encargada de
fiscalizar el cumplimiento de la Ley y de la regulacion que emita el Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero (CONASSIF). El INS se mantiene como institucion ase-
guradora estatal, pero debera cumplir con idénticos requisitos y reglas a los del resto de
entidades aseguradoras que se establezcan en el pais.

Entre las companias aseguradoras que ya han tramitado permisos para acceder al mer-
cado costarricense se encuentran: Aseguradora Mundial, de capital panameno, Alico, de
capital chileno, la estadounidense Pan American Life y Seguros del Magisterio, de capital
nacional.

El sector asegurador de Guatemala registré en 2008 un volumen de primas de 3.249 mi-
llones de quetzales (293 millones de euros), con un incremento nominal del 9,5% y real del
0,1%, el mas bajo de la region. Todos los ramos, a excepcion de Riesgos técnicos, experi-
mentaron crecimientos, favorecidos por el impulso del canal banca-seguros. Los mayores
incrementos se produjeron en los ramos de Incendio, Robo y Lineas aliadas con un 40%,
Accidentes con un 28% y Vida, un 14,6%. El ramo con mayor cuota de mercado continu6
siendo el de Automoviles con un porcentaje del 30%, seguido de Salud (19%) y Vida (18%).

La siniestralidad neta fue la mas alta de la region, a pesar de que bajo casi un punto res-
pecto al ano anterior, hasta el 66,4%. Las causas responden a la fuerte competencia co-
mercial, que en muchos casos llevaron a las companias a aplicar tarifas insuficientes, y al
elevado indice de delincuencia del pais. Los ramos mas perjudicados fueron Automoviles,
Accidentes y Enfermedad que ademas se vieron afectados por el encarecimiento de piezas
de los repuestos, las medicinas y los servicios de hospitalizacion. Por todo lo anterior, pre-
sento el peor ratio combinado de Centroamérica, el 100,3%.

A diciembre de 2008 el sector asegurador de El Salvador emiti6 primas por importe de
439 millones de dolares, 300 millones de euros, con un crecimiento nominal del 11,4% y
real del 5,6%. No obstante, parte de este incremento estuvo motivado por el traspaso entre
dos aseguradoras de la cuenta de una de las dos sociedades administradoras de fondos
de pensiones del pais. Sin esta operacion no recurrente, el mercado presentaria un creci-
miento muy inferior.

Los ramos que mas crecieron fueron Crédito y Caucion con un 30%, Accidentes y Enfer-
medad con un 20,5% y Vida (sobre todo Previsional y Pensiones) con un 22,8%. Por con-
tra, los ramos menos favorecidos fueron Incendios y Automoviles, que practicamente no
experimentaron crecimientos debido a la fuerte competencia en precios.

El ratio de siniestralidad neta mejoré mas de cinco puntos, hasta el 45,8%, propiciado por
un descenso de la siniestralidad en los seguros de danos, como resultado de la adopcion
de politicas de seleccion mas restrictivas. La siniestralidad de Automoéviles disminuy6 gra-
cias al creciente numero de vehiculos equipados con aparatos de localizaciéon antirrobo.
Aunque el ratio de gastos aumento casi un punto, hasta el 29,8%, el mercado Salvadoreno
obtuvo el mejor ratio combinado de la region, el 75,6%.

En 2008 el sector asegurador hondureiio ingres6 5.344 millones de lempiras en primas
(192 millones de euros) lo que representa un crecimiento nominal del 14,3% y real del
3,2%. El ramo de Automoviles, potenciado por la creciente proliferacion de créditos para la
financiacion de vehiculos, fue el que experiment6é un mayor crecimiento, un 17,5%, supe-
rando incluso al ramo de Incendios, tradicionalmente el principal impulsor del sector. El
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resto de ramos, a excepcion de Riesgos Profesionales y Caucion, han obtenido resultados
positivos.

La siniestralidad neta se redujo seis décimas, hasta el 55,6%, y los gastos aumentaron
mas de dos puntos, dando lugar a un ratio combinado del 92,8%, cerca de dos puntos por
encima del obtenido el afio anterior. Los ramos con mayor siniestralidad continuaron sien-
do Automoviles y Salud, que se vieron afectados por el encarecimiento de los costes de las
piezas de repuesto, las hospitalizaciones y los medicamentos.

El mercado mas pequeno de la region, el de Nicaragua, ingres6 un volumen de primas de
2.090 millones de cérdobas (73 millones de euros), que representa un crecimiento nomi-
nal del 14% y real del 0,2%. Los ramos que experimentaron un mayor desarrollo fueron
Incendios (24,9%) y Automoviles (15,1%), acumulando entre ambos el 60% de la cuota de
mercado. Gracias al impulso del canal banca-seguros el ramo de Vida experiment6é un im-
portante crecimiento del 26%.

La siniestralidad neta se redujo cinco puntos, hasta el 54,9%, mientras que el ratio de gas-
tos disminuy6 un punto y medio, lo que hace mejorar el ratio combinado en seis puntos y
medio, hasta el 97%.

La concentracion del sector asegurador en Centroamérica se mantiene en niveles similares
a los del 2007. La cuota de mercado que acumulaban las tres primeras entidades se ha in-
crementado en Guatemala y Nicaragua, ha descendido en El Salvador y Panama y se man-
tiene en Honduras. Como ya se ha comentado anteriormente, en agosto de 2008 entr6 en
vigor en Costa Rica la normativa que elimina el monopolio estatal de seguros, por lo que a
partir del afio préoximo apareceran nuevas companias aseguradoras en el pais.

Pais N° de Cuota 3 Cuota 12
entidades primeras (%) 12 entidad entidad (%)
Costa Rica 1 - INSTITUTO NACIONAL DE SEGUROS 100
El Salvador 18 55 SEGUROS E INVERSIONES 21
Guatemala 17 58 SEGUROSG & T 26
Honduras M 58 INTERAMERICANA 25
Nicaragua 5 77 INISER 35
Panama 22 52 ASEGURADORA MUNDIAL 19

Figura 19. Centroamérica. Concentracion del mercado 2008.

Fuente: elaboracion propia
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3.2.2 PUERTO RICO

Entorno macroecondmico

Durante el ano fiscal 2008 (julio 2007-junio 2008) la economia de Puerto Rico experimento
una contraccion mas intensa que la registrada en el ano fiscal 2007. El Producto Nacional
Bruto, que representa el valor en el mercado de la produccion econémica originada por los
residentes del pais, registré una reduccion del 2,5% a precios constantes (-1,9% en 2007).
El Producto Interior Bruto descendi6é un 1,4% con respecto al anterior ejercicio fiscal.

Estas cifras son indicativas de la recesion econoémica que se ha estado gestando en la Isla
desde 2005 y que contintiia de manera mas aguda en 2008. Entre los factores que han
contribuido a esta situacion destacan la importante caida de la inversion en la construc-
cion por cuarto ano consecutivo, la significativa reduccion del gasto publico y la merma en
el nivel de exportaciones, que ademas, ha provocado un aumento en el balance negativo
del comercio de mercancias y servicios.
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Figura 20. Puerto Rico. PIB 2008

Fuente: Junta de Planificacion de Puerto Rico

La demanda interna experimenté una contraccion del 2,3%, con una reduccion del 0,5%
del consumo privado y del 6,5% del consumo publico. Por segundo ano consecutivo la in-
version interna bruta de capital decrecié un 8,4%, repercutiendo en sus dos componentes:
la inversion en la construccion y las compras de maquinaria y equipo. En el caso de la
actividad de la construccion, los principales factores que frenaron su desarrollo fueron los
problemas fiscales del Gobierno, los aumentos en las tasas de interés hipotecario, el incre-
mento en el precio del barril del petréleo y el alza sostenida desde hace mas de tres afos
en los precios de los materiales de construccion. Estos problemas se vienen arrastrando
desde hace varios anos.

El Indice de Precios al Consumidor registr6 un aumento del 7,1% en el afo fiscal 2008 y
del 7,9% en el ano natural.
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Para el ano fiscal 2009, las proyecciones economicas de Puerto Rico realizadas por la Jun-
ta de Planificacion reflejan una reduccion del 3,4% del Producto Nacional Bruto y del 1,5%
en el Producto Interior Bruto.

Mercado asegurador

La contraccion econémica que comenzo en 2005 ha terminado afectando a la industria de
seguros. A diciembre de 2008 el sector asegurador registré6 un volumen de primas 9.410
millones de dolares (6.426 millones de euros), lo que se tradujo en un incremento nominal
del 0,6% y en un decrecimiento del 6,8% si se descuenta el efecto de la inflacion.

Los ramos No Vida ingresaron 8.566 millones de ddlares (5.850 millones de euros), lo que
representa un alza nominal del 1,7% con respecto al ejercicio anterior, y un descenso real
del 6,8%. El ramo de Salud concentré mas de las tres cuartas partes del volumen de pri-
mas de este segmento, con una cuota del 76,7%. Este seguro experimento el mayor creci-
miento del mercado, debido a la alta penetracion conseguida por el producto “Medicare”.

Volumen de primas’ 2008

Millones Millones % A % A real

Ramo
de USD de euros

Total 9.410 6.426 0,6 -6,8

Vida 844 576 -9,4 -16,0

No Vida 8.566 5.850 1,7 -5,8
Salud 6.573 4.488 54 -2,3
Otros Danos 765 522 -15,1 =214
Automoviles 526 359 -9.0 -15,7
Incendios y/o lineas aliadas 320 219 1,1 -6,3
Responsabilidad Civil 226 155 -5,3 -12,3
Transportes 132 90 1,7 -5,8
Accidentes y Enfermedad 24 16 -14,9 211

Figura 21. Puerto Rico. Volumen de primas 2008 por ramos

(1) Primas emitidas seguro directo

Fuente: elaboracion propia a partir de bases de datos sectoriales

El resto de ramos, con la excepcion de Incendios y Transportes, presentan decrementos
con respecto a 2007. Estas cifras son el resultado de la fuerte competencia en precios que
estan experimentando las companias aseguradoras y de la debilidad econémica por la que
atraviesa el pais.

Los ramos de Vida registraron un decremento nominal del 9,4% y real del 16%, originado
por la reduccion de las mejoras sociales ofrecidas por las empresas a sus empleados y por
la merma de la capacidad de ahorro y confianza del consumidor, por efecto de la crisis eco-
nomica.

Con caracter general, la siniestralidad aumentoé en todos los ramos del sector, como conse-
cuencia de la dificil situacion econémica por la que atraviesa la Isla.
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Figura 22. Puerto Rico. Evolucion de primas y cuota de mercado 2008 por ramos

Los diez primeros grupos aseguradores acumulan el 75,9% de las primas del mercado, por
lo que el nivel de concentracion de la industria es alto. Un ano mas, Triple-S, con una cuo-
ta de mercado del 19,1%, continua liderando el ranking de 2008 de grupos aseguradores
de Puerto Rico. Los primeros cambios se observan a partir de la quinta posicion, donde
First Medical sube una posicion, Universal desciende un lugar y MAPFRE escala dos posi-
ciones. American Health aparece por primera vez en el la décima posicion, sustituyendo a
Cosvi, que deja de estar presente en el ranking.
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Figura 23. Puerto Rico. Ranking 2008. Total

Fuente: elaboracion propia a partir de bases de datos sectoriales.
En los ramos No Vida, los diez mayores grupos acumulan una cuota del 75,9%, tres pun-

tos superior al ano anterior. Universal continua en primera posicion, seguido de MAPFRE
Praico que escala un puesto y Cooperativa, que desciende una posicion.
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Figura 24. Puerto Rico. Ranking 2008. No Vida

Fuente: elaboracion propia a partir de bases de datos sectoriales.

El ranking de Vida y Salud contintia dominado por las companias de Salud, donde los
diez primeros grupos acaparan una cuota de mercado del 85,2%, una décima mas que en
2007. Un ano mas, el mercado continia dominado por Triple-S con una cuota de mercado
del 22%. Respecto al resto del ranking, First Medial y MAPFRE Life suben una posicion.
En julio de 2009 la Oficina del Comisionado de Puerto Rico liquid6 la aseguradora médica

Preferred Health.
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Figura 25. Puerto Rico. Ranking 2008. Vida

Fuente: elaboracion propia a partir de bases de datos sectoriales.

Novedades legislativas

En agosto de 2008 vio la luz la Ley Num. 212 (PS 2401), que obliga a todas las companias
de seguros de Salud a cubrir el tratamiento de la obesidad morbida y el sindrome metabo-

lico con la cirugia bariatrica.
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Fusiones, adquisiciones y liquidaciones

En enero de 2009, la compania Triple-S Salud, filial de la portorriquena Triple-S Manage-
ment Corporation, firmé el acuerdo definitivo para la compra de la aseguradora de Salud,
La Cruz Azul de Puerto Rico. Con esta adquisicion Triple-S refuerza su posicion de lider en
la Isla.

En julio de 2009, a peticion de la Oficina del Comisionado de Seguros, se liquidé la com-
pania aseguradora de Salud Preferred Health, fundada en 1987. En 2008 esta compania
ocupaba la décima posicion del ranking de Vida, con un volumen de primas de 97 millones
de USD (66 millones de euros).

Primer semestre de 2009

Las previsiones para el primer semestre de 2009 apuntan a un nivel de crecimiento en tor-
no al 4%, nuevamente impulsado por el Programa Medicare.

Los ramos Miscelaneos (No Vida), anotan decrementos en torno al 9% debido a la crisis
economica por la que atraviesa la Isla y a la gran competencia del mercado asegurador, con
un nivel de tasas técnicamente insuficiente. EI ramo de Salud, con una subida del 12,1%,
sigue estando soportado por los planes Medicare, si bien la saturacion de los mismos ha
ralentizado el crecimiento del mercado. Los Planes Médicos Privados experimentan un li-
gero decrecimiento como consecuencia del cierre de empresas y de la reduccion de gastos
asociados a Beneficios que se dan a los empleados. El negocio de Vida continta estancado
y no presenta crecimientos. La inestabilidad de los mercados financieros ha contribuido a
la reduccion de productos de renta variable, inclinandose el consumidor por instrumentos
con anualidades fijas o con interés minimo garantizado.

Durante el afnio se ha implantado un sistema de medicion de solvencia basado en riesgos
(RBC, Risk Based Capital) para las aseguradoras de Salud. Es previsible que la aplicacion
del nuevo sistema implique mayores exigencias de capital por parte del organismo supervi-
sor. En un sector que tradicionalmente tiene baja capitalizacion, esto redundaria en un de-
terioro del nivel de solvencia, y obligaria a las companias a aportar capital adicional para
mantener su capacidad de cumplimiento de compromisos.

Volumen de primas’. 1 semestre 2009

Millones Millones % A % A real

Ramo
de USD de euros
Total 4.692 3.513 4,0 -2,3
Vida 362 271 -22,4 -27,1
No Vida 4.329 3.242 7,1 05
Salud 3.435 2.572 12,1 53
Misceldneos 894 670 -8,8 -14,4

Figura 26. Puerto Rico. Volumen de primas 2009 por ramos

Fuente: elaboracion propia a partir de bases de datos sectoriales
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3.2.3 REPUBLICA DOMINICANA

Entorno macroecondmico

La Republica Dominicana no pudo mantener el crecimiento promedio del 9,5% registra-
do en los tres ultimos anos, y durante 2008 el PIB experiment6é un crecimiento del 5,3%.
Este crecimiento fue el resultado de una reduccion de las exportaciones, que no pudo ser
compensada por el comportamiento dinamico de la demanda interna. El consumo privado
se desaceler6 hasta el 7,1%, originado por los efectos de las medidas restrictivas aplicadas
por la autoridad monetaria y por la brusca reduccion de los flujos de remesas.

Casi todos los sectores de la economia presentaron crecimientos, destacando comunica-
ciones (19,9%) y servicios de intermediacion financiera y seguros (13,7%) que mantuvieron
el buen desempeno de los ultimos anos. Por el contrario, el sector de la mineria tuvo una
reduccion del -30,3% como consecuencia del cese temporal de las actividades de la princi-
pal empresa productora de ferroniquel y el sector de la construccion experimenté una leve
contraccion del -0,4%.
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Figura 27. Republica Dominicana. PIB 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por CEPAL y el Banco Central.

Respecto a los precios, durante los primeros seis meses del afno la politica monetaria se
centro en contener las presiones inflacionarias originadas por el incremento de los precios
internacionales del petroleo y de otros alimentos basicos. En el segundo semestre del ano
la crisis financiera internacional se agudiz6 y se inicié un proceso de descenso sostenido
y de estabilizacion de precios del petréleo y de alimentos basicos, lo que permiti6 cerrar el
ano con una inflacién del 4,5%.

En el sector externo, el saldo de la cuenta corriente de la balanza de pagos fue deficitario
como consecuencia del notable incremento de los precios internacionales del petréleo y de
los alimentos. En cuanto a las exportaciones, éstas se redujeron casi un 9%, debido sobre
todo a la caida de las exportaciones de ferroniquel.
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A pesar de las turbulencias del mercado internacional, el sector financiero sostuvo duran-
te 2008 una evolucion favorable. El crecimiento de los activos (11%) estuvo respaldado por
el incremento de la cartera de préstamos, y el aumento de los pasivos (11,7%) fue producto
de un mayor financiamiento externo.

Mercado asegurador

El mercado asegurador dominicano cerré el afno con un volumen de primas de 21.768 mi-
llones de pesos, 430 millones de euros, lo que supone un crecimiento nominal del 11,3% y
real del 6,5%. El seguro de Vida experimenté un crecimiento del 20% gracias al fuerte de-
sarrollo de los seguros previsionales colectivos, lo que ha compensado la fuerte contraccion
en la demanda de productos para particulares, producida por la reduccion en la capacidad
de ahorro en la poblacion y los elevados tipos impositivos a que estan sometidos.

Volumen de primas' 2008

Millones Millones % A % A real

Ramo
de pesos de euros

Total 21.768 430 11,3 6,5

Vida 2.467 49 20,0 14,8
Vida colectivo 2.301 45 34,7 28,8
Vida individual 166 3 -52,1 -54,2

No Vida 19.301 381 10,3 55
Automoviles 7.945 157 14,9 9,9
Incendios y lineas aliadas 7.148 141 7,2 2,5
Otros Ramos 1.661 33 12,4 7,5
Salud 906 18 -17,2 -20,8
Transportes 836 17 24,3 18,9
Caucion 594 12 28,0 22,5
Accidentes Personales 212 4 -0,2 -4,5

Figura 28. Republica Dominicana. Volumen de primas 2008 por ramos

(1) Primas Cobradas mas exoneradas.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por la Superintendencia

Los ramos No Vida han mantenido un nivel de crecimiento mas moderado con respecto al
ano anterior, alcanzando un crecimiento del 10,3%. El ramo de Automoéviles, principal im-
pulsor de este segmento en afnos anteriores, ha disminuido su ritmo de crecimiento hasta
el 14,9%, como consecuencia del incremento del coste de la financiacién para la compra
de nuevos vehiculos. El ramo de Incendios, segundo en importancia, con una cuota del
37%, ha experimentado un crecimiento del 7,2%, favorecido por el aumento de los precios
y del valor de tasacion de los activos asegurados.

Al margen de estos dos ramos, Trasportes y Caucion son los que han experimentado ma-
yores crecimientos, registrando unas tasas del 24,3% y 28%, respectivamente.
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Figura 29. Republica Dominicana. Evolucion de primas y cuota de mercado 2008 por ramos

El sector asegurador dominicano esta integrado por 33 companias de seguros, una mas
que en 2007. El nivel de concentracion es elevado, donde las diez mayores aseguradoras
acumulan el 92,9% de las primas (92,8% en 2007). Universal, Banreservas (propiedad del
Estado dominicano) y MAPFRE BHD son las empresas lideres en el mercado, con una cuo-
ta de mercado del 27,2%, 18,9% y 15,1%, respectivamente. Estas mismas comparias ocu-
pan las tres primeras posiciones en el ranking Vida y en No Vida.

Resultados

El resultado neto del ejercicio fue de 1.113 millones de pesos (22 millones de euros), un
10,7% mas que el ejercicio anterior, lo que representa un 8,4% del resultado sobre primas.
El ratio combinado se mantuvo en el 96%, por lo que la mejora del resultado neto se debe
fundamentalmente al incremento del resultado financiero. El ratio de siniestralidad mejora
una décima, producto de la menor incidencia de eventos catastroficos y de las mejoras in-
troducidas en la gestion del seguro del Automovil. El indice de gastos netos se situo en el
45%, registrando una subida de un punto con respecto al afio anterior.
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Figura 30. Republica Dominicana. Resultado de la cuenta técnica

Fuente: elaboracion propia en a partir de la informacion de la Superintendencia
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Primer semestre de 2009

En los seis primeros meses de 2009 el sector asegurador emiti6 primas por importe de
11.063 millones de pesos (231 millones de euros), que representa un crecimiento nominal
del 3,6% respecto al mismo periodo del ano anterior, y real del 0,4%.

Volumen de primas’. 1" semestre 2009

Millones Millones % A % A real

Ramo
de pesos de euros

Total 11.063 231 3,6 04

Vida 1.555 32 31,8 27,7

No Vida 9.507 198 0,1 -3
Automoviles 4.007 84 21 -5,2
Incendios y lineas aliadas 3.726 78 4,2 1,0
Otros Ramos 768 16 -13,8 -16,5
Transportes 429 9 26,2 22,3
Salud 308 6 54 2,1
Caucion 270 6 -11,1 -13,8

Figura 31. Republica Dominicana. Volumen de primas 2009 por ramos
(1) Primas cobradas méas exoneradas
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Seguros

El ramo de Vida tuvo un significativo incremento del 31,8% gracias al impulso de los segu-
ros colectivos, que han estado fuertemente influenciados por operaciones extraordinarias.

En el segmento No Vida destacan los crecimientos obtenidos en los ramos de Incendios
(4,2%), Salud (5,4%) y Transportes (26,2%), y en el lado negativo, el decremento de los ra-
mos de Automoviles (-2,1%) y Accidentes Personales (-15,3%).
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Sur

3.3 AMERICA DEL SUR

Mercado asegurador

En 2008, los mercados aseguradores de América del Sur han registrando un crecimien-
to nominal en moneda local del 21,2% respecto a 2007, y real del 8,8%( 12,5% en 2007).
Destacan los crecimientos reales de Ecuador (19,7%), debido principalmente a la incorpo-
racion del Seguro Obligatorio de Accidentes de Trafico (SOAT), Argentina (15,5%) y Chile
(13,7%).

La produccion ascendio a 48.000 millones de euros, un 17,3% superior a la de 2007. El
ramo de Vida acumul6é unos ingresos superiores a los 18.000 millones de euros y un in-
cremento del cercano al 14%. Los mercados aseguradores de Brasil, Argentina y Chile han
sido los principales motores de este crecimiento. Los ramos No Vida ingresaron cerca de
30.000 millones de euros, un 19,5% mas que el ejercicio anterior. Los ramos que mas han
contribuido a este crecimiento han sido Automoviles, Crédito y/o Caucion y Accidentes de
trabajo.
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Figura 32. América del Sur. Volumen de primas 2008 por pais

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por el organismo supervisor de seguros de cada pais y por CEPAL.

Los mercados mas desarrollados por volumen de primas son Brasil, Venezuela, Argentina,
Chile y Colombia. Respecto a la densidad, el pais que mas gasta en seguros por habitante
es Chile con 270 €, seguido de Venezuela, 254 € y Brasil, 186 €. En relacion a la penetra-
cion del seguro en la economia, las tasas mas altas son las de Chile, un 3,9%, seguidas de
Brasil y Venezuela, ambas con un 3,3%.
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Figura 33. América del Sur. Penetracion y densidad 2008 por pais
Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por el organismo supervisor de seguros y el Banco Central de cada
pais.
El nivel de concentracion del sector asegurador en la region no es homogéneo; resulta ele-
vado en los mercados de Peru, Uruguay, Paraguay, Bolivia y Brasil, paises en los que el
primer grupo asegurador posee una significativa cuota de mercado (hay que aclarar que
en Uruguay, Banco de Seguros del Estado continta con el monopolio del seguro de Acci-
dentes de trabajo). La concentracion es menor en Argentina, Chile y Ecuador, en donde los
diez primeros grupos acumulan algo mas de la mitad de la produccion de primas.

. N. de Cuota5  Cuota 10 ) Cuota

Pais entidades prlmertzs prlmerous Primer grupo prlme:'

grupos % grupos % grupo %
Brasil 119 57,5 79,0 BRADESCO SEGUROS 20,4
Venezuela 50 49,7 71,6 CARACAS LIBERTY MUTUAL 12,2
Colombia 45 57,4 78,1  SURAMERICANA 21,9
Chile 52 36,8 60,9 ING 8,8
Perd 13 92,5 100,0 RIMAC 34,1
Argentina 183 33,9 55,8  CAJA SEGUROS 7,9
Uruguay 17 90,0 99,2  BANCO DE SEGUROS DEL ESTADO 64,5
Bolivia 14 78,4 97,3  BISA 31,0
Ecuador 42 35,0 53,2 COLONIAL 11,4
Paraguay 31 52,9 71,8  MAPFRE PARAGUAY 23,0

Figura 34. América del Sur. Concentracion del mercado 2008 por pais
Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por el organismo supervisor de seguros y el Banco Central de cada

pais.

El resultado sobre primas descendi6 en casi todos los paises del cono sur, excepto en Co-
lombia, que aumenté dos décimas como consecuencia del excelente resultado financiero, y

38



América del Sur

en Parguay, que crecio dos puntos gracias a la mejora del resultado técnico. Por lo general,
los resultados estuvieron influenciados por unos menores ingresos financieros y por me-
joras en el resultado técnico, las cuales afectaron tanto a los gastos como a la siniestrali-

dad.

Ratio (%)

Siniestralidad
Gastos
Ratio combinado

Resultado Financiero
Resultado Téc.- Financ.

Resultado neto

68,5 58,9
41,7 42,5
110,2 101,4
17,5 7.5
73 6,1
88 57

48,8
64,3
113,2
26,6 9,9
13,5
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Figura 35. América del Sur. Resultados 2007 - 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por el organismo superior de seguros.

El resultado neto obtenido en euros obtenido por las companias aseguradoras de América
del Sur en 2008 experiment6 un decremento del 2,6% respecto al ano anterior, alcanzando
la cifra de 6.193 millones de euros. El resultado aportado por Brasil de 3.321 millones de
euros, representa del 54% del global de todos los paises de la region. Las pérdidas de Chi-
le responden al fuerte deterioro de la rentabilidad patrimonial que se produjo en el sector
Vida, y a la necesidad de dotar provisiones para cubrir las pérdidas en el valor de las in-

versiones.

Resultado neto (millones de €)

Pais 2007 2008 A%

Argentina 290 221 -24,0
Bolivia 1M 16 46,3
Brasil 3.451 3.321 -3,8
Chile 282 -156 -155,4
Colombia 233 258 10,7
Ecuador 20 22 10,4
Paraguay 1 3 142,5
Peru 99 21 -78,5
Uruguay -0,3 -5 -16,8
Venezuela 244 328 34,2
Total general 6.357 6.193 -2,6

Figura 36. América del Sur. Resultado neto 2008 por pais

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por el organismo supervisor de seguros.
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3.3.1 ARGENTINA

Entorno macroecondmico

En 2008 la economia argentina volvié a expandirse significativamente, finalizando el ano
con un aumento del PIB del 7%. Las turbulencias financieras internacionales no interrum-
pieron su dinamismo, aunque en el transcurso del afio se aprecio cierta desaceleracion
de la actividad. La demanda interna fue el principal impulsor de la economia: el consumo
privado aumentoé en linea con el producto, y la inversion, tanto en construccion como en
bienes de equipo, volvio a crecer por encima del PIB.

Desde el punto de vista de la oferta de bienes, el mayor crecimiento se produjo en la indus-
tria manufacturera y en la construccion, aunque en ambos casos se observaron desacele-
raciones. La actividad primaria mostré un estancamiento en el caso de la mineria y una
leve contraccion en la agricultura debido a factores climaticos y al enfrentamiento entre el
gobierno y el campo. El sector servicios mantuvo su dinamismo, registrando importantes
aumentos en el comercio, el transporte y la intermediacion financiera.

240.000 N 221816' 45%
200.000 - 168.548 189.095 - 35%
142.129
3 160. - L o
g 60.000 128.504 25%
(]
3 120.000 - - 15%
2
s
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E=3PIB precios corrientes ==9% Variacionreal PIB =®=Inflacion

Figura 37. Argentina. PIB 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por CEPAL y el Banco Central.

En la primera mitad del ano las tasas de inflacion fueron elevadas, como consecuencia del
rapido incremento de la demanda y el aumento de los precios internacionales. Hacia fina-
les de ano el ritmo se desaceler6 y la variacion del IPC se situ6 en el 7,2%, mientras que en
2007 fue del 8,5%.

La tasa de desempleo se mantuvo en niveles histéricamente reducidos, aunque las condi-
ciones del mercado de trabajo fueron empeorando, con caidas de la ocupacion en la indus-
tria manufacturera hacia finales de 2008.

En lo relativo al sector externo, los términos de intercambio en el conjunto del afio su-
peraron un 12,9% a los de 2007, de modo que, pese a que los volumenes exportados no
aumentaron y las cantidades de importacion crecieron de forma considerable, el excedente
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de la balanza comercial ascendio a unos 14.500 millones de dolares. Por el contrario, se
registré una cuantiosa salida de capitales del sector privado no financiero.

Mercado asegurador

El mercado de seguros ha mantenido tasas de crecimiento elevadas y en linea con las ob-
servadas el ejercicio anterior. El volumen de primas del periodo comprendido entre julio
2007-junio 2008 se aproximo6 a los 24 mil millones de pesos (5.153 millones de euros), lo
que representa un alza nominal del 26,2% respecto al ejercicio anterior, y real del 15,5%.
Los seguros No Vida contintian siendo los principales impulsores del desarrollo del merca-
do, destacando los incrementos de los ramos de Automoviles y Accidentes del Trabajo, que
responden al desarrollo de la economia y al consiguiente incremento de la demanda.

Volumen de primas’ 2008

Ramo Millones Millones 9% A % A real
de pesos de euros

Total 23.935 5.153 26,2 15,5

Vida 6.237 1.343 12,8 3,2
Vida colectivo 2.515 542 43,6 31,4
Retiro 2.172 468 26,1 15,4
Vida Previsional 910 196 -40,6 -45,7
Vida individual 639 138 22,4 12,0

No Vida 17.698 3.810 31,7 20,5
Automoviles 7.730 1.664 34,5 23,0
Otros Danos 1.824 393 37,6 25,9
Incendios 996 214 19,6 9.4
Combinado Familiar 853 184 32,1 20,8
Transportes 571 123 17,8 7.8
Crédito y Caucion 497 107 23,7 13,2
Responsabilidad Civil 470 101 11,7 2,2
Accidentes Personales 461 99 32,9 21,6
Salud 28 6 37,2 25,5
Accidentes de trabajo 4.268 9219 33,0 21,7

Figura 38. Argentina. Volumen de primas 2008 por ramos

(1) Primas y recargos emitidos.
Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Seguros de la Nacion y la revista Estrategas.

El ramo de Vida también mantuvo un buen nivel de crecimiento, el 12,8%, si bien se ha
observado una significativa contraccion del ramo de Vida previsional, como consecuencia
del traspaso al Estado de los seguros por Invalidez y Fallecimiento. La Ley 26.222 de 2007,
introdujo importantes cambios en el Sistema Integrado de Jubilaciones y Pensiones, como
la posibilidad de que los trabajadores que se encontraban en el régimen previsional priva-
do de capitalizacion pudieran pasar sus aportes al de reparto, administrado por el Estado.
Gracias a los incentivos introducidos por la Ley, entre julio de 2007 y octubre de 2008 se
transfirieron del sistema de privado al publico 2,1 millones de afiliados®.

Posteriormente, en noviembre de 2008 el Congreso argentino aprobo la Reforma de la Pre-
vision Social: eliminé el sistema de capitalizacion individual, gestionado por administra-
doras privadas y lo traspasé a un sistema unico integrado de reparto y administracion
publica.

5 Dato extraido del articulo de Carmelo Mesa-Lago “La ley de reforma de la prevision social argentina”, publicado en
la revista Nueva Sociedad 219.
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Debido al fuerte incremento experimentado en los ultimos anos, el segmento No Vida acu-
mula una cuota del 74% sobre el total mercado. Un ano mas, el crecimiento nominal de
todos los ramos fue de dos digitos, destacando, por su mayor volumen de primas, el de
Automoviles con un 34,5% y el de Riesgos del trabajo con un 33%. El mayor incremento
se produjo en el seguro de granizo (un 66,1%), debido, posiblemente, a que en las ultimas
dos campanas el capital asegurado creci6 en mayor proporciéon que la superficie asegura-
da, debido al alza de precios de los commodities, que provocé un crecimiento en las sumas
aseguradas por hectarea.

El gasto de primas por habitante fue de 130 €, superior al registrado en 2007, pero la
penetracion del seguro en la economia, medida como el porcentaje que representan las
primas sobre el PIB, descendi6é dos décimas, hasta el 2,3%, consecuencia de un mayor cre-
cimiento del producto.
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Figura 39. Argentina. Evolucion primas y cuota de mercado 2008 por ramos

El total de entidades aseguradoras existentes a 30 de junio de 2008 era de 183, una menos
que en 2007. Del ellas, 22 operaban exclusivamente en Retiro, 44 en Vida y 14 en Riesgos
del Trabajo. Las 103 restantes operaban en Darios Patrimoniales o eran Mixtas (cubrian
tanto seguros Patrimoniales como Vida).

Los tres primeros puestos del ranking 2008 de grupos aseguradores de Argentina perma-
necieron sin variaciones. Caja Seguros, del grupo Generali, continu6 liderando el ranking y
aumento su cuota de mercado del 7,5% al 7,9%. El grupo MAPFRE también elevo su cuota
hasta el 7,1%, cinco décimas por encima del ejercicio anterior, y mantuvo la segunda posi-
cion. El tercer lugar lo ocup6 Sancor con una cuota del 6,9% frente al 6,5% de 2007.

Los diez primeros grupos aseguradores concentran el 55,8% de las primas (56,2% en
2007).
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Figura 40. Argentina. Ranking 2008 Total

Fuente: elaboracion propia en a partir de la informacion de la Superintendencia de Seguros de la Nacion y la revista Estrategas.

Nota: no incluye Seguros de Retiro

MAPFRE Argentina lidera por tercer ano consecutivo el ranking No Vida, con una cuota del
8,5%. Le siguen Caja Seguros y Sancor con una cuota del 8,2% y 8,1%, respectivamente.
Los diez mayores grupos de este segmento acumulan el 61% de las primas (el 60,3% en

2007).

MAPFRE 8,5%
CAJASEGUROS 8,2%
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Figura 41. Argentina. Ranking 2008 No Vida

Fuente: elaboracion propia en a partir de la informacion de la Superintendencia de Seguros de la Nacion y la revista Estrategas.

Nota: Este ranking se ha elaborado atendiendo a la division por ramos utilizada en el pais.

En el ramo de Vida® los diez primeros grupos acumulan el 54,1% de las primas. Caja Se-
guros, del grupo Generali, lidera este ranking con una cuota del 6,9%, seguido de Nacion y
HSBC-La Buenos Aires.

6

Sin incluir Retiro.
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Fuente: elaboracion propia en a partir de la informacion de la Superintendencia de Seguros de la Nacién y la revista Estrategas.

Figura 42. Argentina. Ranking 2008 Vida

Nota: este ranking se ha elaborado atendiendo a la divisién por ramos utilizada en el pais.

Resultados

El resultado neto del ejercicio decrecio en 2008 un 18% hasta los 1.028 millones de pesos
(290 millones de euros), lo que representa un 5,7% sobre primas, tres puntos menos que
el ano anterior. El decrecimiento se debe principalmente a un menor resultado financiero,
que descendi6é un 45% hasta alcanzar los 1.353 millones de pesos. El resultado técnico
fue negativo, 259 millones de pesos (248 corresponden a seguros de personas), pero ex-
perimenté una mejora significativa del 80%, gracias al descenso de la siniestralidad de los

seguros de personas.
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Figura 43. Argentina. Resultado de la cuenta técnica

Fuente: elaboracion propia en a partir de la informacion de la Superintendencia de Seguros de la Nacion
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Primer semestre de 2009

En los dos primeros trimestres de 2009 las companias aseguradoras argentinas emitieron
13.977 millones de pesos en primas (2.858 millones de euros), que representan una va-
riacion nominal respecto al mismo periodo del ario anterior del 13,6% y real del 10,6%. El
seguro de Vida muestra un decrecimiento del 19% como consecuencia de los cambios in-
troducidos en el Sistema Previsional argentino. Dentro del segmento No Vida, Automoviles,
Combinado Familiar, Salud, Incendios y Accidentes de trabajo, experimentaron crecimien-

tos superiores al 20%.

Volumen de primas’. 1 semestre 2009

Ramo Millones % A % A real
de pesos de euros

Total 2.858 13,6 10,6

Vida 486 -19,0 -21,1

No Vida 2.372 23,8 20,6
Automoviles 1.075 24,9 21,7
Otros Ramos 465 15,2 23,9
Combinado Familiar 115 27,2 20,0
Incendios 11 23,3 20,7

sald b . 240 122
Accidentes de trabajo 603 28,6 25,3

Figura 44. Argentina. Volumen de primas 2009 por ramos

(1) Primas y recargos emitidos.

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos publicdos por la Superintendencia de Seguros de la Nacidn yla revista Estrategas.
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3.3.2 BOLIVIA

Entorno macroecondmico

Cabe destacar que en enero de 2009 se aprob6 mediante referendo la nueva Constitucion
Politica del Estado, que se venia discutiendo desde 2006. En diciembre de 2009 se han ce-
lebrado elecciones presidenciales en las que Evo Morales ha obtenido mayoria absoluta en
el Congreso.

En 2008 el PIB de Bolivia registr6 un incremento del 6,1%, superior al 4,6% del afno an-
terior. Dicho crecimiento se apoyo6 tanto en la demanda interna (en especial consumo pri-
vado e inversion publica) como en el dinamismo del sector extractivo, particularmente mi-
nerales. Por tercer ano consecutivo se obtuvo un superavit fiscal como consecuencia de
mayores ingresos por ventas de hidrocarburos y por renta interna. No obstante, la deman-
da externa neta tuvo una incidencia negativa en el crecimiento del PIB, debido a que las
importaciones fueron mayores que las exportaciones.

Desde el punto de vista de la oferta, las actividades que registraron un mayor dinamismo
fueron los minerales metalicos y no metalicos (56,3%), la construccion (9,2%), el comercio
(4%) y los establecimientos financieros, seguros, bienes inmuebles y servicios prestados a
las empresas (4,7%). En el primer trimestre de 2008 el pais se vio afectado por el fenomeno
climatico La Nifa, lo que impidi6 un mayor repunte de la actividad agricola. Pese a las pér-
didas, el sector crecié un 2,6%, en contraste con la tasa negativa de 0,5% del afio anterior.

12.000 66+ 12%
11%

10.000 10%
9%

2 8.000 8%
3 7%
§ 6.000 6%
2 5%
= 4.000 4%
3%

2.000 2%
1%

- 0%

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

E=3PIB precios corrientes == % Variacionreal PIB —®=Inflacién

Figura 45. Bolivia. PIB 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por CEPAL y el Banco Central.

La inflacion fue similar a la del 2007, el 11,8%, con un comportamiento desigual a lo largo
del ano. En el primer semestre del afio los precios siguieron una tendencia ascendente,
alcanzando una tasa de inflacion del 17,3% en el mes de junio, y después comenzaron a
descender gradualmente. Esto fue debido a varios factores: el descenso de la inflacion im-
portada como resultado de la crisis financiera internacional y la reduccion de la actividad
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economica mundial, el efecto de las politicas econémicas aplicadas por el Gobierno, las fa-
vorables condiciones climaticas y las menores expectativas de inflacion.

Mercado asegurador

Después de que en 2007 el mercado asegurador boliviano experimentara un decrecimiento
en los ingresos, como consecuencia del traspaso de la gestion de los seguros Previsionales
a las Administradoras de Fondos de Pensiones, en 2008 se produjo un significativo incre-
mento del 24,9%, el 11,7% en términos reales, finalizando el ejercicio con un volumen de
primas de 195 millones de dolares (133 millones de euros).

Volumen de primas’ 2008

Millones Millones % A

Ramo % A real
de USD de euros

Total 195 133 24,9 11,7

Vida 39 26 32,8 18,8
Desgravamen hipotecario 17 12 36,2 21,8
Vida individual 12 8 36,4 21,9
Seguros previsionales 6 4 21,7 8,8
Vida colectivo 3 2 24,5 11,3

No Vida 156 107 23,1 10,0
Automoviles 41 28 33,1 19,0
Incendios y/o Lineas aliadas 36 24 18,5 6,0
Salud 21 14 21,7 8,8
Transportes 17 12 47,6 31,9
Caucidn 10 7 59,3 42,4
Riesgos técnicos 10 7 24,2 11,1
Responsabilidad Civil 8 5 5,0 -6,1
Accidentes Personales 6 4 -4,3 -14,4
Otros Danos 5 4 -8,6 -18,3
Decesos 0 0 4,1 -6,9
Accidentes de Trabajo 1 1 -58,6 -62,9

Figura 46. Bolivia. Volumen de primas 2008 por ramos
(1) Primas Directas.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros.

Los ramos No Vida ingresaron 156 millones de délares en primas (107 millones de euros),
un 23,1% mas que el ano anterior, gracias a la buena evolucion de los ramos de Trans-
portes, Incendios y lineas aliadas, y Automoéviles. El ramo de Autos, incluyendo el Seguro
Obligatorio de Accidentes de Transito (SOAT), continua creciendo y aumentando su cuota
de mercado, que se situd en el 21,2% sobre el total sector (19,9% en 2007). El seguro de
Caucion registro un importante incremento del 59,3%, pero el impacto no fue determinan-
te por su baja participacion en el total mercado.
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Figura 47. Bolivia. Evolucion primas y cuota de mercado 2008 por ramos

El seguro de Vida mantuvo la tendencia de crecimiento de los ultimos anos y acumulo
unos ingresos de 39 millones de délares (26 millones de euros), posicionandose como el
segundo ramo por volumen de primas. Todas las modalidades del ramo registraron impor-
tantes crecimientos.

Resultados

El resultado neto del sector ascendié a 167 millones de bolivianos (16 millones de euros),
un 43% mas que el ejercicio anterior, producto de una mejora considerable del resulta-
do técnico, ya que el resultado financiero fue inferior al obtenido en 2007. Los ratios de
siniestralidad y gastos mejoraron tanto en las companias de seguros Generales como en
las de Personas, pero fueron estas ultimas las que obtuvieron mayores descensos. Dicha
mejora se debi6 principalmente a una menor dotacion de provisiones técnicas como conse-
cuencia del cese de operaciones de los seguros previsionales.
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Figura 48. Bolivia. Resultado de la cuenta técnica

Fuente: elaboracion propia en a partir de la informacion de la Superintendencia de Pensiones,Valores y Seguros
En el mercado asegurador boliviano operan seis companias de Seguros de Personas y ocho

companias de Seguros Generales. El grupo Bisa (Bisa Seguros y La Vitalicia) continua
siendo lider del mercado con una cuota del 31%, cuatro puntos menos que en 2007. Bisa



Bolivia

Seguros y Alianza, por este orden, registraron los mayores ingresos entre las companias de

seguros Generales y La Vitalicia y Nacional Vida lo hicieron en los seguros de Personas.

Primer semestre de 2009

El sector asegurador boliviano ingres6 100 millones de délares (75 millones de euros) en
el primer semestre de 2009, que representa un 11,6% de aumento respecto al mismo pe-
riodo del afio anterior. El seguro de Vida registré un incremento del 7,5% y los ramos No
Vida crecieron un 12,7%, destacando los aumentos de Responsabilidad civil (24%), Cau-
cion (23,6%), Incendios (17%) y Automoviles (10,2%), y el descenso de Accidentes de traba-

Volumen de primas’. 1¢ semestre 2009

jo (-28,9%).

Millones

Millones

Ramo % A % A real
de USD de euros

Total 100 75 11,6 4,3

Vida 20 15 7,5 04

No Vida 80 60 12,7 53
Automoviles 26 20 10,2 30
Otros Ramos 22 16 19,0 20,0
Incendios y/o Lineas aliadas 13 10 17,0 92
Salud 1 8 7,2 02
Transportes 7 5 97 25
Accidentes de Trabajo 1 0 -28,9 -33,6

Figura 49. Bolivia. Volumen de primas 2009 por ramos

(1) Primas directas.

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros.

49



Brasil

50

3.3.3 BRASIL

Entorno macroecondmico

El ritmo de actividad de la economia brasilena registro dos periodos distintos a lo largo de
2008. La economia crecio a tasas elevadas en los tres primeros trimestres del ano, susten-
tada por la expansion del consumo y la inversion privada, mientras que en el ultimo tri-
mestre comenzo a evidenciarse el impacto de la crisis financiera internacional, tanto sobre
la oferta de crédito como sobre las expectativas de los agentes econémicos, produciéndose
una caida del PIB del 3,6% respecto al trimestre anterior. No obstante, gracias al dinamis-
mo experimentado en los nueve primeros meses del ano, el PIB registré6 una subida anual
del 5,1%.

Desde el lado de la oferta, el PIB tuvo resultados positivos en todos sus componentes; des-
de el lado de la demanda, el impulso de la demanda interna tuvo mayor impacto que la
contribucion negativa del sector externo.

La produccion agropecuaria aumento un 5,8% gracias a las buenas condiciones climaticas,
asi como por los estimulos a la inversion proporcionados por la evolucion de los precios de
comercializacion. La actividad industrial crecié un 4,3%, registrando tasas positivas en
todos los subsectores. El sector servicios experimento un alza del 4,8%, destacando la evo-
lucion de los servicios de intermediacion financiera, seguros, prevision complementaria y
servicios relativos, con un crecimiento del 9,1%.
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Figura 50. Brasil. PIB 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por CEPAL y Banco Central.

La contribuciéon de la demanda interna al crecimiento del PIB fue de 6,8 puntos porcen-
tuales. La formacion bruta de capital fijo se expandié un 13,8%, mientras que el consu-
mo publico y el de las familias aumentaron un 5,6% y un 5,4%, respectivamente. Por el
contrario, el sector externo contribuy6 negativamente a la evolucion del PIB en 2,3 puntos
porcentuales.
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El Indice Nacional de Precios al Consumidor Amplio (IPCA) creci6é un 5,9%, registrandose una
subida del 3,3% en los precios de bienes y servicios administrados y del 7,1% en los precios
libres. La aceleracion de los precios libres estuvo asociada a la intensificacion del ritmo de cre-
cimiento de la actividad economica y al aumento de los precios de los alimentos.

El mercado de trabajo tuvo un comportamiento positivo hasta finales de 2008, alcanzando en
el mes de diciembre una tasa de desempleo del 6,8%, la mas baja observada desde 2002.

Mercado asegurador

El sector asegurador brasileio ingresé cerca de 68.000 millones de reales en primas en
2008 (25.500 millones de euros), que representa un crecimiento nominal respecto al afio
anterior del 16% y real del 9,5%. El seguro de Vida VGBL (Vida Gerador de Beneficio Livre)
sigue siendo uno de los principales impulsores del mercado, aunque en 2008 se produjo
una desaceleracion en su crecimiento, que fue del 16,5% frente al 31,8% del afio anterior.
En 2008, este producto, distribuido principalmente a través del canal bancario, se ha be-
neficiado de unos incentivos fiscales que han atraido recursos procedentes de fondos de
inversion y pensiones. Por el contrario, el seguro de Vida individual decrecié un 7%.

Volumen de primas’ 2008

Ramo Millones Millones % A % A real
de reales de euros

Total 67.929 25.518 16,0 9,5

Vida 33.023 12.405 15,2 8,8
Vida individual y colectivo 9.495 3.567 12,1 5,8
VGBL? 23.528 8.838 16,5 10,0

No vida 34.906 13.113 16,7 10,2
Automoviles 20.182 7.581 16,5 10,0
Otros Danos 5.184 1.947 13,2 6,9
Incendio 2.291 861 11,3 5,1
Accidentes 2.184 820 27,3 20,2
Transportes 1.863 700 17,4 10,9
Crédito y Caucion 1.161 436 18,0 11,4
Agrarios 718 270 59,9 51,0
Responsabilidad Civil 611 230 15,0 8,6
Transporte Cascos 503 189 12,5 6,2
Riesgos especiales?® 209 78 -13,0 -17,8

Figura 51. Brasil. Volumen de primas 2008 por ramos
Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos publicados por la Superintendencia de Seguros Privados (SUSEP).

(1)Primas Directas.
(2) Vida Gerador de Beneficio Livre
(3) Petrdleo, riesgos nucleares y satélites

Los ramos No Vida han experimentado una aceleracion en su tasa de crecimiento, proce-
dente principalmente del seguro de Automoéviles, a raiz del fuerte incremento en las ventas
de vehiculos?, y de los seguros de extension de garantia vinculados a la venta de aparatos
electronicos y electrodomésticos. Las primas ascendieron a 34.900 millones de reales, que
representa un alza del 16,7%, superior al 9,9% de 2007. El ramo de accidentes también

7 Segun la Federacién Nacional de Distribucion de Vehiculos Automotores de Brasil (Fenabrave), los efectos de la cri-
sis en el sector automovilistico comenzaron a manifestarse a partir del mes de octubre. Para todo el ano, las ventas
se incrementaron un 14,1%, mientras que en los tres primeros trimestres los crecimientos se situaron entre el 20-
25%.

51



Brasil

52

mostréo un comportamiento excelente, con un incremento del 27,3% en sus ingresos, una
de las tasas mas elevadas del sector.

De las diferentes coberturas del ramo de Automoéviles, el seguro obligatorio de dafnos per-
sonales causados por vehiculos, denominado DPVAT, obtuvo unos ingresos de 4.800 millo-
nes de reales (1.800 millones de euros) y un crecimiento del 28,6%.
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Figura 52. Brasil. Evolucion primas y cuota de mercado 2008 por ramos

Las contribuciones de Prevision Privada ascendieron a 8.231 millones de reales (3.092 mi-
llones de euros), que supone un crecimiento del 3,8%, inferior al 8,3% del ejercicio anterior.
Por su parte, Capitalizacion crecié un 15,1%, por encima del 10,1% obtenido en 2007.

Segun datos del 6rgano encargado de la supervision de las companias que operan en Sa-
lud, la Agéncia Nacional de Saude Suplementar (ANS), los ingresos de este ramo han as-
cendido a 11.218 millones de reales (4.214 millones de euros), que representa un creci-
miento del 12%.

Teniendo en cuenta los ingresos de todos los segmentos, Seguros, Salud, Prevision Privada
Abierta y Capitalizacion, el sector de seguros privados brasilefio acumulé 96.390 millones
de reales (36.209 millones de euros) en primas y contribuciones, lo que representa una su-
bida del 14,3%, muy similar a la del ano anterior.

Primas y contribuciones del seguro privado 2008

Millones Millones % A

Ramo

de reales de euros
Seguros 67.929 25.518 16,0
Seguro de Salud 11.218 4.214 12,0
Capitalizacion 9.013 3.386 15,1
Prevision Privada 8.231 3.092 3,8
Total 96.390 36.209 14,3

Figura 53. Brasil. Primas del seguro privado 2008

Fuentes: Superintendencia de Seguros Privados y Agencia Nacional de Saude Suplementar (ANS)

Los diez primeros grupos aseguradores (sin incluir Salud) acumulan el 79% de las primas
(77,7% en 2007). Bradesco continua liderando el ranking total de grupos, pero en 2008 se
acorto la distancia con el grupo siguiente, el holding Itati Unibanco, creado a raiz de la fu-
sion de las dos entidades financieras (ocupaban la segunda y tercera posicion del ranking
2007). En noviembre de 2008 Unibanco compro la participacion del 50% que AIG poseia
en su aseguradora y en ese mismo mes se anuncio la fusiéon de los bancos Itau y Uniban-
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co, creando el mayor grupo financiero privado de América Latina. Debido a esta fusion, los
grupos siguientes escalan un puesto y MAPFRE se posiciona en quinto lugar tras superar
a SulAmérica. La sociedad creada en 2007 para centralizar la gestion del seguro obligatorio
de danos personales causados por vehiculos, Seguradora Lider dos Consoércios do Seguro
DPVAT, se ha situado en la octava posicion del ranking.
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Figura 54. Brasil. Ranking 2008 Total
Fuente: SUSEP

El ranking No Vida también ha experimentado importantes variaciones respecto al de
2007. Itau Unibanco Holding se sitia en primer lugar con una cuota de mercado del 17%
(Unibanco ocupaba en 2007 la tercera posicion e Itau la quinta). Las tres siguientes posi-
ciones ascienden un puesto y Seguradora Lider dos Consorcios do Seguro DPVAT se colo-
ca en quinto lugar. MAPFRE mantiene la sexta posicion y Allianz sustituye en el séptimo
puesto a Tokio Marine que pasa a ocupar la octava posicion. HDI entra a formar parte de
este ranking en lugar de Caixa Seguros (CNP).
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Figura 55. Brasil. Ranking 2008 No Vida
Fuente: SUSEP
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Bradesco repite liderazgo en el ranking de Vida, con una cuota del 31%, frente al 34,2% de
2007.

BRADESCO

ITAU UNIBANCO 22,6%
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Figura 56. Brasil. Ranking 2008 Vida
Fuente: SUSEP.

Nota: incluye seguros VGBL y no incluye Accidentes Personales

Resultados

El resultado neto de las empresas de seguros ascendio a 8,8 billones de reales (3.321 mi-
llones de euros), un 3,3% menos que el ejercicio anterior. El resultado sobre primas fue del
25,2%, lo cual supone un descenso de cuatro puntos respecto al obtenido en 2007.

30%

20%
© financiero
S % r T o |
@ 2% 3%
g OResultado técnico
5 98% 97%
o
£
@ DOGastos
g 44% 43%
s
%' OSiniestralidad
E 54% 53%
2007 2008

Figura 57. Brasil. Resultado de la cuenta técnica

Fuente: elaboracion propia en a partir de la informacion de la SUSEP

La reduccion del resultado se debio, como el ano anterior, a unos menores ingresos finan-
cieros. Sin embargo, el resultado técnico volvio a mejorar, obteniendo un ratio combinado
del 97%, un punto inferior al de 2007, con un descenso tanto de los gastos como de la si-
niestralidad.
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Novedades legislativas

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. Segun lo programado, la apertura del mercado de reaseguro se produjo
el 17 de abril de 2008. En los nueve primeros meses del ano IRB Brasil Re sigui6é concen-
trando aproximadamente el 92% de las primas de reaseguro del pais.

En julio de 2008 el gobierno publico el Decreto 6.499/08 que dispone sobre el limite maxi-
mo de cesion y retrocesion a las reaseguradoras eventuales. El decreto presidencial es-
tablece un limite maximo del 10% del riesgo que las aseguradoras pueden ceder a las
reaseguradoras eventuales y del 50% el que pueden ceder las reaseguradoras locales a las
reaseguradoras eventuales.

En abril de 2008, el Consejo Nacional de Seguros Privados (CNSP) creé una comision con-
sultiva de microseguro, presidida por el Superintendente de SUSEP y compuesta por repre-
sentantes de instituciones gubernamentales y del sector asegurador, con el doble objetivo
de promover estudios sobre microseguro y de asesorar al CNSP en sus aspectos técnicos
y operacionales. La creacion de dicha comision es el primer paso para la creacion de una
estructura reguladora en el pais que permita el desarrollo de este producto asegurador di-
rigido a la poblacion de rentas bajas.

Fusiones y adquisiciones

e En noviembre de 2008, Unibanco y AIG anunciaron que habian llegado a un acuerdo
para la recompra de sus participaciones cruzadas en las companias Unibanco AIG Se-
guros y AIG Brasil. En virtud de dicho acuerdo, Unibanco asume el pleno control de
Uniseg, nueva denominacion de Unibanco AIG Seguros, y AIG continuara distribuyendo
sus productos de seguros en el mercado brasilenio a través de AIG Brasil. Este mismo
mes se habia anunciado la fusion de los bancos Itat y Unibanco, creando el mayor gru-
po financiero privado de América Latina y al segundo mayor grupo asegurador de Bra-
sil.

e El regulador de seguros de Brasil autorizo la adquisicion de Vida Seguradora, subsidia-
ria brasileila del grupo americano Nationwide, por parte de la division local del grupo
MAPFRE.

e La unidad brasilena de Zurich compré una participacion del 87% en la Companhia de
Seguros Minas Brasil y de un 100% de Minas Brasil Seguradora Vida e Previdencia. La
operacion incluyo un acuerdo exclusivo de bancaseguros a largo plazo con Banco Mer-
cantil para la distribucion de productos de seguros Generales y de Vida de Zurich Brasil
y las empresas adquiridas.

e La Superintendencia de Seguros autorizé a Banco do Brasil a adquirir el 30% de las ac-
ciones de la compania Alianca do Brasil, de la que ya poseia el resto de participaciones.
Posteriormente, en el mes de noviembre, Banco do Brasil anuncié la compra de Nossa
Caixa, controlada por el Gobierno del estado de Sao Paulo. El grupo MAPFRE posee el
51% de las acciones de la aseguradora de Nossa Caixa especializada en Vida y Previ-
sion.

e El grupo holandés Aegon compro una participacion del 50% en la aseguradora brasile-
na Mongeral.
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Primer semestre de 2009

De enero a junio de 2009 las primas acumuladas ascendieron a 35.467 millones de reales
(12.168 millones de euros), que representa un incremento del 8% con respecto al mismo
periodo de 2008.

Volumen de primas’. 1" semestre 2009

Millones Millones % A % A real

Ramo
de reales de euros
Total 35.467 12.168 8,0 53
Vida 17.998 6.175 12,6 9,7
No vida 17.469 5.993 3,7 1,1
Automoviles 9.617 3.299 -4,9 -7.3
Otros Ramos 4.631 1.589 22,2 19,1
Accidentes 1.240 425 21,8 88
Incendio 1.185 407 7,7 50
Transportes 796 273 29 -5,3

Figura 58. Brasil. Volumen de primas 2009 por ramos

(1) Primas directas

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos publicados por la Superintendencia de Seguros Privados (SUSEP)

El sector de Vida (individual, colectivo y VGBL), obtuvo unos ingresos cercanos a los 18.000
millones de reales (6.175 millones de euros). EI producto VGBL (Vida Gerador de Beneficio
Libre), obtuvo un crecimiento del 11,8%, algo inferior a las modalidades de Vida individual
y colectivo (14,4%).

El ramo de Automoviles, el de mayor cuota dentro de los seguros No Vida, experimenté un
decremento del 4,9% en el primer semestre de 2009.
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3.3.4 CHILE

Entorno macroecondmico

La economia chilena ha logrado seguir creciendo a pesar de las turbulencias externas,
obteniendo en 2008 un crecimiento del PIB del 3,2%, algo inferior al 4,7% de 2007. Esta
pérdida de dinamismo se debi6 a una importante reduccion de la demanda, tanto interna
como externa, a partir del ultimo trimestre del ano.

Desde el lado de la oferta, los ramos que experimentaron contracciones fueron la mineria
(-5%), la industria manufacturera (0%) y la electricidad (-4%). Por el contrario, el sector de
la construccion crecié un 9,7%.

La tasa de inflacion anual super6 las previsiones del Gobierno y se situé 8,7%, impulsada
por las importantes alzas de los precios externos, en particular de los alimentos y los com-
bustibles.
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Figura 59. Chile. PIB 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por CEPAL y el Banco Central

La tasa de desempleo se situé al finalizar el afio en el 8%, porcentaje algo superior al 7,2%
del ano anterior. A pesar de que la composicion del empleo evolucioné de forma positiva
hacia el trabajo asalariado, la creacion de empleos se redujo a partir del ultimo trimestre
de 2008, tendencia que se ha mantenido en el primer trimestre de 2009.

Por vez primera desde hace cuatro anos, la cuenta corriente arrojéo un déficit en 2008 del
2% del PIB, debido a un aumento de los volumenes importados en casi todas las categorias
y al aumento de los precios de los combustibles y alimentos. Por el contrario, las expor-
taciones mostraron un bajo dinamismo, e incluso se produjeron caidas en los volumenes
debido a dificultades técnicas.
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Mercado asegurador

El mercado asegurador chileno experimenté una notable ralentizacion por efecto de la cri-
sis economica, ingresando durante 2008 un volumen de primas de 170 millones de UF
(4.522 millones de euros), lo que represent6é un crecimiento real del 8,8%, frente al 13,7%
del ano anterior.

La disminucion del crecimiento se debi6 fundamentalmente al seguro de Vida, que, con
unos ingresos en primas de 101 millones de UF (2.704 millones de euros), anot6 una su-
bida del 5,8%, muy inferior al 13,5% del afio anterior. Por el contrario, los ramos No Vida
mantuvieron un incremento similar al de 2007.

En el primer semestre de 2008 las primas de Rentas Vitalicias crecieron un 24,1%, pero esta
tendencia cambi6 bruscamente en el segundo semestre del afno como consecuencia de las tur-
bulencias financieras, las cuales influyeron negativamente en la rentabilidad de los fondos de
pensiones y con ello en las posibilidades de pensionarse de los afiliados. No obstante, los se-
guros de Rentas Vitalicias finalizaron el afio con un volumen de primas de 59 millones de UF,
que supuso un crecimiento del 5,7%, gracias al incremento de las ventas de Renta Vitalicia
de Invalidez. Los seguros individuales aumentaron un 3,6% alcanzando unos ingresos de 18
millones de UF (491 millones de euros), y los seguros colectivos obtuvieron unas primas de 24
millones de UF (632 millones de euros), con un incremento un 7,9%.

Volumen de primas’ 2008

Ramo Miles Millones % A 9% A real
de UF de euros

Total 169.586 4.522 8,8 1,6

Vida 101.390 2.704 58 -1,2
Previsionales (R. Vitalicias) 59.284 1.581 5,7 -3,2
Vida colectivo 23.685 632 7,9 0,8
Vida individual 18.421 491 3,6 -1,3

No Vida 68.196 1.819 13,5 6,0
Incendios y/o Lineas aliadas 19.063 508 18,8 10,9
Automoviles 14.027 374 4,3 -2,7
Otros Danos 11.573 309 20,0 14,1
Accidentes Personales? 7.859 210 -1,7 -8,2
Salud 6.669 178 9,4 2,2
Transportes 4.391 117 32,7 23,9
Responsabilidad Civil 2.342 62 33,5 24,7
Crédito y/o Caucion 1.912 51 18,5 10,6
Multirriesgos 359 10 12,4 98,4

Figura 60. Chile. Volumen de primas 2008 por ramos

(1) Primas emitidas.
(2) Incluye el Seguro Obligatorio de Accidentes Personales (SOAP)

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos publicados por la Asociacién de Aseguradores de Chile (AACH)

Gracias a la expansion del crédito en el pais, el volumen de primas del seguro de Des-
gravamen (amortizacion de créditos) se ha multiplicado por cuatro en la ultima década.
Sin embargo, en 2008, la alta tasa de interés del Banco Central, unido a una pérdida de
confianza del consumidor por la incertidumbre respecto a la intensidad y duracién de la
crisis, ha determinado un crecimiento mas modesto del 7,4% en esta modalidad del seguro
de Vida.

Los seguros No Vida acumularon unos ingresos de 68 millones de UF (1.819 millones de
euros), un 13,5% mas que el ejercicio anterior (14% en 2007). Todos los ramos, con la
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unica excepcion de Accidentes personales, experimentaron crecimientos, entre los que
destacan los registrados en Transporte (32,7%), Incendio (18,8%) y Responsabilidad civil
(33.5%).

Debido a la alta competencia del mercado, el Seguro Obligatorio de Accidentes Personales
(SOAP), incluido en el ramo de Accidentes personales, presenté un modesto incremento del
6%, con unos ingresos cercanos a los 2 millones de UF.
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Figura 61. Chile. Evolucion primas y cuota de mercado 2008 por ramos

En 2008 operaban en el sector asegurador 52 companias de seguros (3 mas que en 2007),
de las cuales 23 estaban especializadas en seguros Generales y 29 estaban especializadas
en seguros de Vida. Los diez primeros grupos aseguradores de Chile acumularon un volu-
men de primas de 81 millones de UF (2.156 millones de euros), y una cuota de mercado
del 60,9%, (63,1% en 2007). Aunque se han producido cambios importantes en las posi-
ciones ranking respecto a 2007, continta estando liderado por el grupo Holandés ING. Le
siguen Metlife, Penta, Chilena y Consorcio.
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Figura 62. Chile. Ranking 2008 Total

Fuente: Superintendencia de Valores y Seguros.
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Los diez primeros grupos aseguradores que operan en seguros Generales acumulan una
cuota de mercado del 72,1%. El primer lugar del ranking lo ocupa RSA Seguros, seguido
de Penta, el grupo espanol MAPFRE y Chilena.

RSASEGUROS 15,7%
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MAPFRE
CHILENA
INTERAMERICA
LIBERTY

BCI
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CARDIF

ACE 4,6%

25 50 75 100 126 150 175 200 225 250

Volumen de primas (millones de euros) y cuota de mercado (%)

Figura 63. Chile. Ranking 2008 No Vida
Fuente: Superintendencia de Valores y Seguros.

Nota: Este ranking se ha elaborado atendiendo a la divisién por ramos utilizada en el pais.

En seguros de Vida, las primeras posiciones las ocupan los grupos ING, Metlife, Consorcio
y Bice Vida.

ING 13,6%

METLIFE 12,5%
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Figura 64. Chile. Ranking 2008 Vida
Fuente: Superintendencia de Valores y Seguros.

Nota: Este ranking se ha elaborado atendiendo a la divisién por ramos utilizada en el pais.
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Resultados

En 2008 el resultado neto del sector registr6 un saldo negativo de 5,87 millones de UF
(-156 millones de euros), lo que se tradujo en una reducciéon importante del resultado so-
bre primas, que pasoé del 9% en 2007 al -4,3% en 2008.

El ratio combinado, aunque presenta una considerable pérdida técnica, se redujo cuatro
puntos porcentuales, hasta el 119%. La elevada siniestralidad registrada en los seguros
de Vida, debido a las provisiones realizadas para cubrir las pérdidas en el valor de las in-
versiones, alcanzo el 101,3%. En los seguros No Vida, la siniestralidad alcanzoé el 46,8%,
influido por la fuerte competencia en precios y la subida de los repuestos, a raiz de la evo-
lucion del peso, en el Seguro del Automovil.

Como consecuencia del deterioro de la rentabilidad patrimonial de los seguros de Vida, el
resultado financiero se redujo un 52%, pasando a representar el 16% sobre primas (veinte
puntos menos que en 2007). La caida de los beneficios en Vida se produjo principalmente
como consecuencia de que los ingresos financieros alcanzaron retornos insuficientes y por
debajo del minimo requerido, debido a las fuertes pérdidas experimentadas en las carte-
ras de renta variable e internacional, presentes en algunas de las mayores aseguradoras,
que consumieron buena parte los retornos de las carteras de renta fija, e incluso se vieron
obligadas a utilizar recursos patrimoniales adicionales.
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Figura 65. Chile. Resultado de la cuenta técnica

Fuente: elaboracion propia en a partir de la informacion de la Superintendencia de Valores y Seguros

Novedades legislativas

La Superintendencia de Valores y Seguros ha realizado las siguientes modificaciones legis-
lativas en 2008:

e En 2007 la Superintendencia dict6é la Norma de Caracter General N° 207, por la que se
crean nuevas tablas de mortalidad para el calculo de reservas de las Rentas Vitalicias de
beneficiarios e invalidos (MI-2006 y B-2006). La Circular 1857, de diciembre de 2007,
imparti6 instrucciones para su aplicacion a las poélizas que entraran en vigor a partir
de febrero de 2008, e introdujo la posibilidad de ajustar gradualmente el impacto de las
nuevas tablas sobre la cartera de poélizas ya existentes. Esta Circular fue modificada por
la Circular 1874, de abril de 2008, incorporando la opcién de aplicar un procedimiento

61



Chile

62

de reconocimiento gradual de las tablas B-2006 y MI-2006, que considere un monto fijo
de incremento anual acumulativo de las reservas técnicas.

Normas de inversion de activos aptos para la cobertura de reservas técnicas y patrimo-
nio de riesgo: incorpora nuevos instrumentos, modifica limites conjuntos, por instru-
mento y por emisor, y amplia los limites de inversién para las Cuentas Unicas de Inver-
sion (CUI).

La SVS autoriza a las companias y corredores de seguros a ofrecer el Seguro Obligatorio
de Accidentes Personales (SOAP) a través de Internet, ampliando de esta forma las posi-
bilidades de acceso a la compra de este seguro.

Valor en Riesgo (VaR): modifica los aspectos pendientes de la antigua circular, tales
como la variacién en la periodicidad de la remisiéon de informacion, la creacion de cam-
pos que contienen FECU (Ficha Estadistica Codificada Uniforme) y un mayor desglose
en ciertos apartados.

Fusiones y adquisiciones

Durante 2008, se registraron los siguientes movimientos societarios en el sector:

CESCE Chile Aseguradora, filial de la espanola CESCE, inici6 su actividad en marzo de
2008.

RBS Chile Seguros de Vida, filial del Grupo inglés Royal Bank of Scotland, inici6 su ac-
tividad en abril de 2008.

[tat Chile Compania de Seguros de Vida, filial del Grupo brasilenno Banco Itat Holding
Financiera, inici6é su actividad en septiembre de 2008.

Orion Seguros Generales, inici6é su actividad en Diciembre de 2008.

Faf Internacional Seguros Generales, filial de Frist American Corporation, inicié su acti-
vidad en octubre de 2008.

La SVS autorizé al grupo aleman HDI, el traspaso de todas sus acciones de ISE Chile
Compania de Seguros Generales (de su propiedad), a su filial en Chile, Inversiones HDI
Limitada, en diciembre de 2008.

Primer semestre de 2009

El mercado asegurador chileno obtuvo un volumen de primas directas, a junio de 2009,
de 75 millones de UF (2.038 millones de euros), lo que supone un decremento del 12,3%
respecto al mismo periodo del ano anterior. Esta evolucion responde principalmente a una
menor actividad en los seguros de Vida que, con unos ingresos de 44 millones de UF (1.191
millones de euros), registraron un decremento del 18%. La menor actividad se concentra
en las Rentas Vitalicias, que cayeron un 29,5%.
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Volumen de primas’. 1¢ semestre 2009

Ramo Miles Millones % A
de UF de euros BLANCA
Total 75.027 2.038 -12,3
Vida 43.842 1.191 -18,0
No Vida 31.185 847 -2,9
Otros Ramos 8.388 228 -7.9
Incendios y/o Lineas aliadas 7.775 211 -1,9
Automoviles 7.303 198 -2,6
Accidentes Personales? 4.328 118 01
Salud 3.391 92 36

Figura 66. Chile. Volumen de primas 2009 por ramos

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos publicados por la Asociacién de Aseguradores de Chile (AACH])

Los seguros No Vida también experimentaron una reduccion de casi un 3%, alcanzando la
cifra de 31,2 millones de UF (847 millones de euros). Salvo los ramos de Salud y Acciden-
tes personales, que aumentaron un 3,6% y un 0,1%, respectivamente, el resto experimen-
taron decrementos. El ramo de Automoviles disminuy6 un 2,6%, afectado por la menor
demanda de vehiculos nuevos.

La Superintendencia de Valores y Seguros ha realizado las siguientes modificaciones legis-
lativas en 2009:

Seguro de invalidez y supervivencia: este sector recibio positivamente las novedades re-
lacionadas con el subsidio estatal al ahorro previsional voluntario en sus dos modalida-
des, APV y el nuevo APVC, el perfeccionamiento del calculo del retiro programado y la
nueva estructura institucional del SIS.

Norma de Caracter General 251: imparte instrucciones relativas a la constitucion, cam-
bios de propiedad accionarial en entidades aseguradoras y reaseguradoras en Chile, y
establecimiento de sucursales por companias constituidas en el extranjero.

Durante el primer semestre de 2009, se registraron los siguientes movimientos societarios
en el sector:

Se crea la compania Zenit Seguros Generales, cuyo accionista principal es el Grupo chi-
leno BCI.

La Interamericana Compania de Seguros Generales cambia su razén social a Chartis
Chile Compania de Seguros VIDA.

Corp Group adquiere la compania ING Seguros de Rentas Vitalicias.

La Compania de Seguros de Vida Camara adquiere la aseguradora chilena RBS Seguros
de Vida.
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3.3.5 COLOMBIA

Entorno macroecondmico

Durante el ano 2008 se produjo una importante desaceleracion de la actividad economica
en contraste con el ritmo expansivo de los seis afios anteriores. La tasa de crecimiento del
Producto Interior Bruto fue del 2,5%, cinco puntos menos que el ano anterior. El factor
que mas influy6é en esta desaceleracion fue, sin duda, el recrudecimiento de la crisis fi-
nanciera internacional que tuvo lugar a partir del mes de septiembre. Las exportaciones
durante el ultimo trimestre se hundieron y las remesas del exterior presentaron asimismo
una importante caida.

En cuanto a la demanda, el consumo privado y la inversion también presentaron una
importante desaceleracion, causada por el deterioro de la confianza de los hogares y la
erosion de su capacidad de compra. La demanda interna se incrementé en un 4,1%, cifra
bastante inferior a la registrada el ano anterior (8,9%).
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Figura 67. Colombia. PIB 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por CEPAL y el Banco Central.

La disminucion de la actividad econoémica fue desigual en los diferentes sectores, siendo el
industrial el principal afectado por esta fase contractiva, debido al incremento del precio
de las materias primas y el consiguiente aumento del coste de produccion. El menor ritmo
de actividad econémica también se reflejé en la tasa de desempleo que lleg6 a aumentar
hasta el 10,5%.

La inflacion no cumpli6 la meta fijada por el Banco de la Republica y finaliz6 el afno con
una tasa del 7,7% como consecuencia del incremento del precio de los alimentos y de los
bienes regulados (combustibles, transporte y servicios publicos), cuyos precios subieron
casi un 10%.
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Mercado asegurador

El volumen de primas al cierre del ano de 2008 volvio a reflejar una aceleracion en su tasa
de crecimiento, alcanzando la suma de 10,2 billones de pesos (3.487 millones de euros), lo
que representa un aumento nominal del 19,4% y real del 10,9%. A pesar de que el sector
se ha visto afectado por la crisis economica global, las companias de seguros Generales se
han visto favorecidas con el aseguramiento de importantes proyectos de exploracion y ex-
plotacion de petréleo, carbén y oro.

Volumen de primas' 2008

Ramo Millones Millones 9% A % A real
de pesos de euros

Total 10.176.419 3.487 19,4 10,9

Vida 3.315.793 1.136 43,5 33,3
Vida colectivo 1.708.132 585 48,6 38,0
Rentas vitalicias 690.383 237 171,0 151,7
Seguros previsionales? 550.298 189 -2,8 -9.7
Vida individual 366.980 126 7,7 0,0

No Vida 6.860.626 2.351 10,4 2,5
Automoviles 1.634.626 560 3,4 -4,0
Otros Ramos 1.077.905 369 5,8 -1,7
SOAT? 803.561 275 20,0 11,5
Salud 550.226 189 16,3 8,0
Incendios 363.286 124 5,2 -2,3
Terremoto 362.560 124 14,9 6,7
Responsabilidad Civil 326.957 112 6,1 -1,5
Accidentes personales 304.805 104 23,6 14,8
Transportes 229.521 79 0,5 -6,6
Robo 207.393 71 13,6 55
Aviacion 83.789 29 10,3 2,4
Accidentes de Trabajo 915.997 314 19,0 10,5

Figura 68. Colombia. Volumen de primas 2008 por ramos

(1) Primas emitidas.
(2) Seguro Vida grupo contratado por administradoras de Fondos de Pensiones
(3) Seguro Obligatorio de Accidentes de Transito.

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos publicados por la Superintendencia Financiera de Colombia

Una vez mas, el principal impulsor del crecimiento del mercado fue el seguro de Vida,
donde las primas alcanzaron un incremento del 43,5%, con unos ingresos de 3,3 billones
de pesos (1.136 millones de euros). Tal incremento se debe especialmente al importante
ascenso producido en los productos de Vida colectivos, influidos por el creciente nivel de
masificacion de este tipo de seguros y por el aumento en el numero de cotizantes, y en los
productos de Rentas Vitalicias, originados por la creciente demanda por parte de los jubi-
lados.

En los ramos No Vida se emitieron primas por importe de 6,8 billones de pesos (2.351 mi-
llones de euros) y se registraron crecimientos en todos los ramos, entre los que destacan,
el incremento del 20% producido en el Seguro Obligatorio de Accidentes de Transito, origi-
nado por el crecimiento en el numero de vehiculos asegurados y la subida de las tarifas, y
el aumento del 19% en el ramo de Accidentes de trabajo. A este respecto, conviene mencio-
nar que en el mes de septiembre se produjo el traspaso del negocio anteriormente suscrito
por la ARP Seguro Social (Administradora de Riesgos Profesionales) a una aseguradora de
propiedad estatal, La Previsora Vida, que posteriormente ha pasado a denominarse Positi-
va.
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Figura 69. Colombia. Evolucion de primas y cuota de mercado 2008 por ramos

A diciembre de 2008 operaban en el sector asegurador colombiano 25 companias de segu-
ros Generales y 20 companias de seguros de Vida. El nivel de concentracion del sector es
elevado, ya que los diez primeros grupos acumulan el 78,1% de las primas.
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Figura 70. Colombia. Ranking 2008 Total

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por la Superintendencia Financiera

Un ano mas Suramericana consolidé su liderazgo en el ranking con una cuota de mercado
del 21,9%, seguida de Colseguros, filial colombiana del grupo Allianz, con una cuota del
11,5%. Las companias espafnolas MAPFRE y BBVA escalan posiciones, hasta situarse en la
quinta y octava posicion, respectivamente.
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Figura 71. Colombia. Ranking 2008 No Vida
Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por la Superintendencia Financiera

Nota: Este ranking se ha elaborado atendiendo a la divisién por ramos utilizada en el pais.
La clasificacion de las companias de seguros Generales permanece practicamente igual a

la de 2007, con las excepciones de Bolivar y Previsora que intercambian posiciones, y RSA
que se incorpora a la décima posicion del ranking.
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Figura 72. Colombia. Ranking 2008 Vida
Nota: Este ranking se ha elaborado atendiendo a la divisién por ramos utilizada en el pais.
Respecto al ranking de las companias de Vida, incluidas las que operan en Accidentes
de trabajo, los 10 mayores grupos que forman parte del mismo acumulan casi el 94% de

de las primas. Los primeros cambios aparecen a partir de la tercera posicion: Colseguros
sube dos posiciones y BBVA y MAPFRE una posicion.
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Resultados

El resultado neto del ejercicio fue de 753.396 millones de pesos (258 millones de euros),
un 10,7% mayor que el de 2007. Este resultado es muy positivo si tenemos en cuenta el
empeoramiento del resultado técnico, que fue compensado por un excelente resultado fi-
nanciero.

El ratio combinado se deterior6 cinco puntos debido a una caida en los precios de los ra-
mos de Incendio y Cumplimento y al aumento de la siniestralidad, sobre todo en los ramos
No Vida, donde se registré una mayor frecuencia de siniestros por fenémenos atmosféricos
y un aumento en el coste de los repuestos en el seguro de Automoéviles. El resultado sobre
primas fue tan solo dos décimas superior al de 2007 y se situd en el 10,6%.

El resultado técnico-financiero fue del 11%, cuatro puntos por encima del ano anterior. La
evolucion del resultado se explica en gran parte por el notable aumento del resultado fi-
nanciero como consecuencia de los fuertes ingresos por primas y los retornos de las inver-
siones, que se duplicaron en 2008 gracias a una coyuntura inesperada: la revalorizacion
de los titulos de deuda, en virtud de las rebajas de las tasas de interés promovidas por el
Banco de la Republica y los cuantiosos rendimientos obtenidos por la inversion de las re-
servas por terremoto, que por ley hay que invertirlas en el exterior.
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Figura 73. Colombia. Resultado de la cuenta técnica

Fuente: elaboracion propia en a partir de la informacion de la Superintendencia Financiera

Novedades legislativas

A pesar de no constituir una reforma integral o estructural del sistema financiero, el 15
de julio de 2009 vio la luz la Ley 1328, conocida como Ley de Reforma Financiera. Esta ley
introduce interesantes cambios relativos a la creacion de un régimen de proteccion al con-
sumidor financiero, la introduccion del sistema multifondos en el régimen de pensiones y
cesantias, y la liberalizacion de los servicios financieros.

Una de las novedades que introduce es la creaciéon de un Registro Unico de Seguros, cuya
finalidad es proveer al publico de informacion concreta, asequible y segura sobre las per-
sonas que han adquirido pdlizas de seguros, las que estan aseguradas por dichas pélizas y
las beneficiarias de las mismas.
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Primer semestre 2009

En conjunto, las primas emitidas de enero a junio de 2009 alcanzaron el importe de 5,4
billones de pesos (1.727 millones de euros), lo que supone un incremento nominal del 17,3
% respecto al primer semestre del afio anterior, y real del 14,8 %.

Las primas emitidas del seguro de Vida alcanzaron la suma de 1,6 billones de pesos (523
millones de euros), lo que representa un incremento del 24,6 %. Destaco el crecimiento de
Rentas Vitalicias, con un 122,3%, debido al aumento del numero de colombianos en edad
de jubilarse y al traslado de los fondos de pensiones hacia esta modalidad de seguro de
Vida administrado por las companias de seguros.

El conjunto de los ramos No Vida emitieron primas por importe de de 3,8 billones de pesos
(1.204 millones de euros), anotando un crecimiento del 14,5%. Los mayores crecimientos
se han producido en los ramos de Incendios (26,1%), Responsabilidad civil (22,2), Acciden-
tes personales (21,4%) y Accidentes de trabajo (43,3 %).

Volumen de primas’. 1" semestre 2009

Ramo Millones Millones % A % A real
de pesos de euros

Total 5.430.037 1.727 17,3 14,8

Vida 1.644.261 523 24,6 21,9

No Vida 3.785.777 1.204 14,5 12,0
Otros Ramos 1.639.251 522 12,7 -1,5
Automoviles 779.262 248 0,7 11,7
SOAT? 432.881 138 14,1 14,5
Salud 301.681 96 17.1 10,2
Accidentes de Trabajo 632.703 201 43,3 40,2

Figura 74. Colombia. Volumen de primas 2009 por ramos

(1) Primas emitidas.
(2) Seguro Obligatorio de Accidentes de Transito.

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos publicados por la Superintendencia Financiera de Colombia.
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3.3.6 ECUADOR

ENTORNO MACROECONOMICO

En 2008 la economia ecuatoriana intensificé su ritmo de crecimiento, con una variacion
del PIB del 8,8% respecto al anno anterior (2,5% en 2007). Dicho crecimiento estuvo favore-
cido por el fuerte dinamismo de la demanda interna, donde el incremento del consumo pri-
vado (7%) y de la formacion bruta de capital (16,1%) fueron los principales motores de la
economia. Los elevados precios de los productos basicos exportados, sobre todo del precio
del petroleo (que representa un 19% del PIB del Ecuador), produjeron un estimulo fiscal y,
en consecuencia, un aumento de la recaudacion fiscal.

En este entorno, las condiciones del mercado laboral mejoraron, el salario minimo real au-
mento un 8,5% de media anual y la tasa media de desempleo se redujo moderadamente,
situandose en el 6,9% (7,4% en 2007).
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Figura 75. Ecuador. PIB 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por CEPAL y el Banco Central.

El desempeno positivo del PIB estuvo motivado por la expansion generalizada de todos sus
componentes, en especial el sector de la construccion (13,8), los servicios de la administra-
cion publica (14%) y la industria manufacturera (11,3%).

Respecto al sector externo, el saldo de la cuenta corriente en 2008 fue de un superavit
de 1.194 millones de dolares, motivado fundamentalmente por el aumento de los precios
internacionales del petroleo, que de promedio pasaron de los 59,9 dérales por barril en
2007, a 83 dolares en 2008. Este aumento de precios del petréleo influyé en las exporta-
ciones, que aumentaron un 29,3% (12,7 en 2007). Respecto al valor de las importaciones,
crecieron un 35,1% impulsadas por el alza de los precios internacionales de varios produc-
tos, como los intermedios y el aumento de la demanda externa.

Tras la aceleracion inflacionaria de principios de 2008, la tasa de inflacion entre diciembre
de 2007 y diciembre de 2008 se situo6 en el 8,8%.
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Mercado asegurador

El mercado asegurador ecuatoriano ingres6 un volumen de primas de 884 millones de do-
lares (604 millones de euros), que representa un incremento nominal del 30,3% y real del
19,7%.

Esta notable aceleracion en su ritmo de crecimiento fue provocado por una serie de aconte-
cimientos atipicos: la introduccion del Seguro Obligatorio de Accidentes de Trafico (SOAT)
a partir de marzo de 2008, que por si s6lo explica casi la mitad del crecimiento del mer-
cado; la renovacion en 2008 de polizas con el sector estatal que vencieron en 2007; y el
fuerte impulso producido en las obras publicas de construccion de carreteras, que han
acelerado los ramos de Transportes y Todo Riesgo Construccion.

Los ramos de Vida ingresaron 141 millones de délares (96 millones de euros) y obtuvieron
un incremento del 32,1%. El ramo de Vida colectivos, es el de mayor volumen, con 126 mi-
llones de dolares de primas (86 millones de euros). Este ramo represento el 14% del total
de la produccion total del sector.

Volumen de primas’ 2008

Millones Millones % A

Ramo % A real
de USD de euros

Total 884 604 30,3 19,7

Vida 141 96 32,1 21,4
Vida colectivo 126 86 31,6 20,9
Vida individual 15 10 36,8 25,7

No Vida 743 507 29,9 19,4
Automdviles 289 197 46,0 34,2
Otros Danos 114 78 16,3 6,8
Transportes 88 60 23,4 13,4
Caucion y crédito 77 52 90,4 75,0
Incendio, robo y lineas aliadas 73 50 -6,7 -14,2
Accidentes Personales 54 37 30,7 20,1
Responsabilidad Civil 27 19 1,6 -6,7
Salud 21 14 17,4 7.9

Figura 76. Ecuador. Volumen de primas 2008 por ramos
(1) Primas emitidas.

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Seguros y Bancos

Los ramos No Vida continuaron siendo, con una cuota de mercado del 84%, los mas repre-
sentativos en cuanto a volumen de primas, obteniendo un incremento nominal del 30% y
real del 19,4%. Estos ramos ingresaron 743 millones de dodlares (507 millones de euros).

Todos los ramos, a excepcion de Incendio, Robo y Lineas aliadas y Responsabilidad civil,
experimentaron crecimientos de dos digitos, entre los que destaca la importante subida
del 46% del ramo de Automéviles, producida por la introduccion del SOAT. Este seguro ha
dado un nuevo impulso a la actividad aseguradora.
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Figura 77. Ecuador. Evolucion de primas y cuota de mercado 2008 por ramos

A diciembre de 2008 operaban en Ecuador 42 companias de seguros, de las cuales 13 es-
taban dedicadas exclusivamente a ramos Generales, 6 dedicadas exclusivamente ramos de
Vida, y 23 dedicadas a ramos de Vida y No Vida. La unica novedad del sector fue la liqui-
dacion de la compania Fénix en el mes de abril de 2008.

Los diez mayores grupos aseguradores de Ecuador acumulan una cuota de mercado del
53,2% (54,4% en 2007). En 2008 no se han producido variaciones en las primeras posicio-
nes del ranking, por lo que Colonial y Equinoccial contintian liderando el ranking total de
grupos y el de No Vida, y Seguros Pichincha encabeza el ranking de Vida.

Resultados

El resultado del ejercicio después de impuestos fue de 32,4 millones de ddélares (22,1 mi-
llones de euros), un 10% superior al de 2007. El1 78% del resultado fue aportado por las
companias de seguros Generales. El ratio combinado fue del 80,7%, el mejor de todos los
paises América del Sur, favorecido por la importante reduccion de los gastos operativos,
que disminuyeron cuatro puntos, hasta el 26%. No obstante, el resultado sobre primas se
redujo en cinco décimas, hasta el 10,6%, consecuencia de un menor resultado financiero.
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Figura 78. Ecuador. Resultado de la cuenta técnica

Fuente: elaboracion propia en a partir de la informacion de la Superintendencia de Seguros y Bancos
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El ratio de siniestralidad se mantuvo en el 54%, influido por la fuerte competencia en pre-
cios.

Primer semestre de 2009

La produccion total del mercado a junio de 2009 ascendié a 495 millones de délares (371
millones de euros), que representan un incremento respecto al mismo periodo del afno an-
terior del 8,9%.

El seguro de Vida emitio primas por valor de 71 millones de dolares (53 millones de euros),
y obtuvo un incremento del 15,5% respecto a junio de 2008. Los ramos No Vida ingresaron
425 millones de dolares (318 millones de euros), obteniendo una tasa de incremento del
7,8%. Todos los ramos obtuvieron crecimientos de dos digitos, excepto Automoviles y Res-
ponsabilidad civil que anotaron decrementos del 14,9% y 56%, respectivamente.

Volumen de primas’. 1" semestre 2009

Millones Millones % A

Ramo % A real
de USD de euros

Total 495 371 89 5,8

Vida 71 53 15,5 12,3

No Vida 425 318 7,8 4,8
Otros Ramos 158 119 22,2 -17.3
Automoviles 128 96 -14,9 15,4
Transportes 51 38 18,7 80
Incendio, robo y lineas aliadas 47 35 11,1 38,8
Caucion y crédito 40 30 42,8 18,8

Figura 79. Ecuador. Volumen de primas 2009 por ramos
(1) Prima neta pagada (recibida).

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Bancos y Seguros.

73



Paraguay

74

3.3.7 PARAGUAY

Entorno macroecondmico

Pese a la crisis internacional, la economia paraguaya continu6é en 2008 con el ritmo ex-
pansivo de los seis anos anteriores. La tasa de crecimiento del Producto Interior Bruto se
situd en el 5,8% y el PIB por habitante también aumenté un 3,9%. Sélo durante el tercer
trimestre se observo una ligera desaceleracion de la actividad.

El sector que obtuvo mejores resultados fue el primario, con una aportacion de la agricul-
tura y ganaderia al crecimiento del PIB de 2,4 puntos porcentuales. También fue un buen
ano par el sector servicios, impulsado en gran parte por el auge de los servicios financieros
y en menor medida por el transporte, la actividad hotelera y de restauracion, las comu-
nicaciones y el comercio. Asimismo, se observdé una importante recuperacion del sector
industrial gracias al buen comportamiento de sectores muy importantes dentro de la acti-
vidad manufacturera.
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Figura 80. Paraguay. PIB 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por CEPAL y el Banco Central.

El comercio registré en 2008 cifras récord tanto en exportaciones como en importaciones.
El sector externo creci6 gracias a un ano de buenas cosechas y a los altos precios que
alcanzaron los principales productos de exportacion (soja, cereales y carne). El aumento
del consumo privado y la inversion favorecieron el dinamismo de la demanda interna. En
cuanto las remesas de trabajadores, mantuvieron un flujo neto positivo del 2,1% pero acu-
saron un descenso importante respecto al anno anterior.

Como sucediera en la mayoria de los paises de América Latina, la inflacion mostré un
comportamiento diferenciado a lo largo del afno. A comienzos de 2008 la inflacion continué
la tendencia ascendente iniciada desde la segunda mitad de 2007, y las presiones inflacio-
narias se redujeron a partir del segundo semestre, gracias a la desaceleracion de los pre-
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cios de los alimentos y de los combustibles. La tasa de inflacion anual se situ6 en el 7,5%,
mayor al 6% del afio anterior.

Mercado asegurador

En el ejercicio contable 2008, que comprende desde el 1 de julio de 2007 al 30 junio de
2008, el mercado asegurador paraguayo alcanz6 un volumen total de primas directas de
620.943 millones de guaranies (96 millones de euros), lo que supuso un incremento nomi-
nal del 24% y real del 9,3%.

La emision de primas de los ramos No Vida ascendi6 a 565.252 millones de guaranies (88
millones de euros), un 22,6% mas que el afio anterior. Esta notable aceleracion en su tasa
de crecimiento se debe principalmente al ramo de Automodviles, que ha crecido de forma
sostenida gracias al aumento en las ventas de vehiculos; y al ramo Agrario, a raiz del creci-
miento de las exportaciones de productos agricolas.

Los precios de los seguros No Vida registraron descensos en el ramo de Automoviles, por el
efecto de la intensa competencia, y subidas en los ramos de Incendio, Transporte y Robo,
como consecuencia del endurecimiento de las tasas y de las condiciones del reaseguro.

Volumen de primas’ 2008

Ramo Millones de Millones 9% A % A real
guaranies de euros

Total 620.943 96 24,0 9,3

Vida 55.691 9 40,8 24,1

No Vida 565.252 88 22,6 8,1
Automoviles 320.071 50 21,6 7,2
Incendios 58.134 9 7.4 -5,3
Riesgos varios 44004 7 26,3 11,4
Otros Danos 32.547 5 94,5 71,5
Transportes 28.539 4 26,7 11,7
Robo 26.889 4 21,9 7.5
Caucion 23.413 4 24,4 9,7
Responsabilidad Civil 19.099 3 4.1 -8,2
Accidentes personales 12.518 2 20,0 5,8
Salud 38 0 [V A 27,3

Figura 81. Paraguay. Volumen de primas 2008 por ramos
(1) Primas directas netas de anulaciones mas recargos administrativos.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Seguros

Respeto al ramo de Vida, aunque su peso en el sector sigue siendo pequeno, en 2008 ex-
perimenté un crecimiento significativo del 24%, frente al 14,6% de 2007. El ramo que mas
ha contribuido a este crecimiento ha sido Vida colectivo, donde se observé un aumento en
la concesion de créditos respaldados por los seguros de amortizacion.
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Figura 82. Paraguay. Evolucion de primas y cuota de marcado 2008 por ramos

En 2008 operaban 31 empresas de seguros, dos menos que en 2007, de las cuales, solo
dos estaban autorizadas a operar en el ramo de Vida Individual. Dos entidades de seguros
dejaron de ser operativas a lo largo del ano, Real Paraguaya de Seguros fue absorbida por
MAPFRE Paraguay, y Universo de Seguros fue intervenida por la autoridad de control. A
finales de diciembre de 2008 se produjo la incorporacion al sector de Sancor Seguros del
Paraguay, del grupo argentino Sancor.
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Figura 83. Paraguay. Ranking 2008 Total

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por la Superintendencia de Seguros.

MAPFRE Paraguay continua liderando el ranking con una cuota del 23%, seguido de La
Consolidada y Aseguradora Yacyreta, con cuotas del 10,3% y 8,4%, respectivamente. Co-
mercio Paraguayo de Seguros aparece por primera vez en este ranking, ocupando la déci-
ma posicion, con una cuota del 3,2%.
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Resultados

El resultado del ejercicio ascendi6 a 19.886 millones de guaranies (3,2 millones de euros),
un 121% mas respecto al ejercicio anterior, lo que representa un 4% del resultado sobre
primas, dos puntos mas que en 2007.

El resultado financiero se resintié de manera considerable, recogiendo unas pérdidas de
7.578 millones de guaranies (1,2 millones de euros). Por el contrario, el resultado técni-
co mejoro notablemente, logrando alcanzar un resultado de 26.789 millones de guaranies
(4,3 millones de euros), frente a los 7.489 millones de 2007, lo que provoco que el ratio
combinado descendiera tres puntos, pasando del 98% al 95%. La causa de esta mejora se
debe a que el ratio de gastos disminuy6 seis puntos, debido principalmente al aumento
de la cuenta “otros ingresos por reaseguros cedidos al exterior” (comisiones por reaseguro
proporcional), mientras que la siniestralidad aumenté ligeramente.
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Figura 84. Paraguay. Resultado de la cuenta técnica

Fuente: elaboracion propia

Fusiones y adquisiciones

En relacion con los movimientos empresariales, en julio de 2008 el grupo espanol MAPFRE
concluy6 el proceso de fusion por absorcion de Real Paraguaya de Seguros, la tercera ase-
guradora del pais por volumen de primas.

Primer semestre de 2009

En el ejercicio contable julio 2008-junio 2009, el sector asegurador paraguayo obtuvo unos
ingresos en primas de 778.518 millones de guaranies, 121 millones de euros, obteniendo
un aumento del 25,4%. El sector estuvo impulsado por los ramos de Autos, Agrario y Vida,
que obtuvieron crecimientos del 24%, 134% y 18%, respectivamente, favorecidos por el in-
cremento de las ventas de automoviles, la mayor demanda de seguros agricolas por parte
de las empresas acopiadoras y Cooperativas Agro-Exportadoras, y el aumento en la conce-
sion de créditos, respaldados por los seguros de amortizacion.
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3.3.8 PERU

Entorno macroecondmico

La economia peruana continué creciendo a buen ritmo durante 2008, alcanzando un cre-
cimiento del 9,8% respecto a 2007, la tasa mas alta registrada en los ultimos 14 anos. El
resultado positivo de la actividad del pais estuvo sustentado en el dinamismo de la deman-
da interna, que aumento un 12,3%, lo que se tradujo en un alza generalizada en todos sus
componentes, destacando el incremento del 28% de la inversion bruta fija, al que contri-
buy6 tanto la inversion privada (25,6%), como la publica (41,9%).

Todos los sectores de la economia mostraron crecimientos superiores al 6%, sobresaliendo
el sector de la construccion (16,5%), el sector de la mineria (7,6) donde se lograron récords
de produccion de cobre, zinc, plata, hierro, plomo y gas natural; y el sector agropecuario
(6,7%), favorecido por unas condiciones climatolégicas favorables y un mayor numero de
areas sembradas y cosechadas.
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Figura 85. Peru. PIB 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por CEPAL y el Banco Central.

La tasa de inflaciéon, impulsada por la subida de los precios internacionales de los hidro-
carburos y los alimentos, super6 las previsiones oficiales y se situd en el 6,7% (3,9% en
2007).

En lo referente al sector externo, las exportaciones perdieron dinamismo respecto al ano
anterior, como consecuencia de la subida de los precios internaciones, y aumentaron un
8,2% (17,5% en 2007), mientras que las importaciones, favorecidas por la gran demanda
interna, crecieron un 45,1%.

El elevado crecimiento econémico del pais propici6 un aumento de la demanda laboral,
que se tradujo en un incremento del 8,3% del empleo formal, y en un incremento del 4,6%
de los ingresos medios.
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Mercado asegurador

Durante 2008, el sector asegurador peruano ingresé un volumen de primas de 4.331 mi-
llones de soles (1.002 millones de euros), lo que supone un incremento nominal del 16,7%
y real del 9,4%.

Los ramos de Vida obtuvieron un volumen de primas de 1.642 millones de soles (380 mi-
llones de euros), registrando un crecimiento similar al de 2007. Por segundo afnio consecu-
tivo las primas del ramo de Pensiones decrecieron, debido a la contraccion experimentada
por la modalidad principal, Rentas de Jubilados, a causa de la finalizacion del Régimen
Especial de Jubilacion Anticipada (REJA). Los restantes ramos de Vida han experimentado
desarrollos significativos, sobre todo el seguro de Desgravamen (seguro de amortizacion de
préstamos), favorecido por la mayor demanda de créditos.

Volumen de primas’ 2008

Ramo Millones Millones % A % A real
de nuevos de euros
soles

Total 4.331 1.002 16,7 9,4

Vida 1.642 380 1,8 -4,6
Pensiones 923 214 -14,3 -19,6
Vida Individual 374 86 59,3 49,4
Vida Colectivo 345 80 18,5 11,1

No Vida 2.689 622 6,7 0,1
Automoviles 509 118 20,0 12,5
Incendios y/o Lineas aliadas 487 113 3,4 -3,1
Accidentes Personales? 349 81 -2,7 -8,8
Otros Danos 346 80 16,1 8,8
Salud 336 78 5,0 -1,5
Transportes 137 32 17,1 9.8
Responsabilidad Civil 107 25 30,9 22,8
Maritimo - Cascos 79 18 -4,1 -10,1
Crédito y/o Caucidon 55 13 39,0 30,3
Aviacion 54 13 -19,4 -24,5
Multiriesgos 41 9 411 32,3
Decesos 22 5 -68,4 -70,4
Accidentes de trabajo 168 39 28,1 20,1

Figura 86. Peru. Volumen de primas 2008 por ramos

(1) Primas de seguros netas.
(2) Incluye el Seguro Obligatorio de Accidentes de Transito (SOAT)

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Banca y Seguros (SBS)

Los ramos No Vida ingresaron 2.689 millones de soles en primas (622 millones de euros),
un 6,7% mas que el ano anterior. Dentro de los ramos de mayor volumen, destacan los
crecimientos del ramo de Automoviles, el 20%, motivado por el alza en las ventas de auto-
moviles; el ramo de Transporte, el 17,1%, derivado del crecimiento del intercambio comer-
cial con el extranjero; y el ramo de Accidentes de trabajo, que obtuvo una mejora del 28%,
originado por el crecimiento de la actividad economica.
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Figura 87. Peru. Evolucion de primas y cuota de mercado 2008 por ramos

A diciembre de 2008 el mercado asegurador estaba integrado por 13 companias de seguros
(una menos que en 2007 debido a la adquisicion de Latina Seguros por parte de MAPFRE
Peru), de las cuales, cuatro operan exclusivamente en ramos Generales, cinco operan ex-
clusivamente en ramos de Vida, y cuatro en ramos Generales y de Vida. Es un mercado
muy concentrado, donde las cinco primeras companias acumulan el 92,5% del mercado.

Rimac y Pacifico contintan siendo los dos mayores grupos aseguradores del pais, con una
cuota de mercado del 34,1% y 31,7%, respectivamente. Ambos lideran los rankings de No
Vida y de Vida. El Grupo MAPFRE se sitia en tercera posicion, tras a la adquisicion de La-
tina en mayo de 2007. Respecto al resto de companias, La Positiva escala una posicion, e

InVita desciende un lugar.
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Figura 88. Peru. Ranking 2008 Total

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por la Superintendencia de Banca y Seguros.
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Figura 89. Peru. Ranking 2008 No Vida
Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por la Superintendencia de Banca y Seguros.

Nota: no incluye Decesos ni Accidentes de trabajo, incluidos en el ramo de Vida
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Figura 90. Peru. Ranking 2008 Vida
Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por la Superintendencia de Banca y Seguros.

Nota: incluye Decesos y Accidentes de trabajo.

Resultados

El resultado neto del ejercicio fue de 92 millones de nuevos soles (21 millones de euros),
un 78% inferior al de 2007, lo que supone un descenso de 16 puntos en el resultado sobre
primas, que fue del 3,7%. Esta evolucion del resultado se debié principalmente al com-
portamiento del resultado financiero, que se redujo un 54%. El resultado técnico mejoro
sensiblemente respecto al anno anterior, aunque continu6 arrojando saldo negativo, por im-
porte de 671 millones de nuevos soles (-155 millones de euros).
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Figura 91. Peru. Resultado de la cuenta técnica

Fuente: elaboracion propia en a partir de la informacion de la Superintendencia de Banca y Seguros

El ratio combinado, a pesar de que presenta una considerable pérdida técnica, mejoro
ocho puntos, debido a una notable disminucion del ratio de gastos, y a una mejora de la
siniestralidad, principalmente por la ausencia de grandes catastrofes naturales. A pesar de
lo anterior, la siniestralidad se mantuvo elevada, alcanzando el 78%, por el aumento de la
frecuencia en los robos de vehiculos, la subida en el coste de las reparaciones del seguro
del Automovil, y el alza en el coste medio de las prestaciones y de la frecuencia en los se-
guros de Salud.

Novedades legislativas

Resolucion SBS 12687 — 2008, que modifica los requerimientos patrimoniales (margen
de solvencia) en las operaciones de seguros previsionales (invalidez, sobrevivencia y gas-
tos de sepelio) del Sistema Privado de Pensiones, y del seguro complementario de traba-
jo de riesgo.

Resolucion SBS 14283 -2009, que aprueba el nuevo Reglamento de Microseguros. El
texto de la norma define el microseguro como un seguro que brinda proteccion a la
poblacion de bajos ingresos, frente a la ocurrencia de pérdidas derivadas de los riesgos
humanos o patrimoniales que les afecten. La cobertura sera otorgada por una empresa
de seguros autorizada por la SBS y contratada bajo la modalidad de seguro individual o
de grupo.

Resolucion SBS 37 - 2008, que aprueba el Reglamento de la Gestion Integral de Ries-
gos, el cual establece que las empresas deben efectuar una gestion integral de riesgos
adecuada a su tamano y a la complejidad de sus operaciones y servicios.

Primer semestre de 2009

La emision de primas de seguros alcanzo la cifra de 2.519 millones de nuevos soles (608
millones de euros) al término de junio del 2009, mostrando una tasa de crecimiento del
21,6% con respecto a junio del ano anterior.
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Los seguros de Vida registraron un crecimiento del 11,5% acumulando un volumen de
primas de 875 millones de nuevos soles (211 millones de euros). Se ha producido una
recuperacion en las rentas de jubilacion, dando lugar a un incremento de los Seguros de
Pensiones del 10%, con unos ingresos por primas de 491 millones de nuevos soles (118
millones de euros). Los seguros de Desgravamen continian obteniendo subidas significati-
vas (34,7%), impulsados por la mayor demanda de créditos.

Los seguros No Vida presentan un crecimiento del 27,7%, con primas a junio de 2009 de
1.644 millones de nuevos soles (291 millones de euros). Destacan los crecimientos del
ramo de Automoviles (47,2%), influidos por el incremento de las ventas de vehiculos y el
ajuste de las tarifas, Multirriesgos (33,2%), Salud (27,3%) y Decesos (265%). Entre los ra-
mos que obtuvieron variaciones negativas se encuentran Aviacion y Transportes, que caye-
ron un 5,8% y 8%, respectivamente.

Volumen de primas’. 1¢" semestre 2009

Millones Millones % A

Ramo
de nuevos de euros
soles
Total 2.519 608 21,6
Vida 875 211 11,5
No Vida 1.644 397 27,7
Otros Ramos 717 173 25,8
Automoviles 354 85 472
Incendios y/o Lineas aliadas 283 68 24,3
Accidentes Personales? 199 48 17,8
Accidentes de trabajo 92 22 13,2

Figura 92. Peru. Volumen de primas 2009 por ramos

(1) Primas de seguros netas
(2) Incluye el Seguro Obligatorio de Accidentes de Transito (SOAT)

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por la Superintendenciade Banca y Seguros (SBS)
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3.3.9 URUGUAY

Entorno macroecondmico

La economia uruguaya intensifico por quinto afo consecutivo su ritmo de crecimiento,
alcanzando en 2008 un incremento del Producto Interior Bruto del 8,9% (7,4% en 2007).
Dicho crecimiento estuvo impulsado por la demanda, tanto interna como externa, resulta-
do de una aceleracion significativa de las inversiones y del crecimiento del consumo de las
familias.

Casi todos los sectores de la economia mostraron crecimientos, sobresaliendo el manufac-
turero (17,3%) y el de transporte y comunicaciones (27,1%). El unico sector que registro
caidas fue el de electricidad, gas y agua (-38,4%).
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Figura 93. Uruguay. PIB 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por CEPAL y el Banco Central.

Como consecuencia de la evolucion favorable de la economia, la tasa media de desempleo
volvio a bajar respecto al aflo anterior y se situ6 en el 7,9%, dos puntos porcentuales me-
nos que en 2007, alcanzando niveles historicos. En materia salarial, las remuneraciones
aumentaron el 3,3% en términos reales.

El Indice de Precios al Consumo se elevé un 9,2% (8,5% en 2007) como consecuencia de la
subida de los precios de los alimentos y las bebidas.

En el sector externo, el saldo de la cuenta corriente fue negativo, aunque se vio compen-
sado por un superavit de la balanza de capital y financiera, como consecuencia principal-
mente del notable incremento de la inversion del sector privado. Las exportaciones crecie-
ron un 31,8%, impulsada por el aumento de la demanda de carne vacuno, los cereales, el
arroz y los derivados de la madera, en tanto que las importaciones de bienes aumentaron
un 58,7%. Del total de compras de bienes al exterior, el petréleo crudo represento el 27%.
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Mercado de seguros

Favorecido por el crecimiento econoémico del pais, el sector asegurador uruguayo finalizé
el ejercicio 2008 con un volumen de primas de 10.784 millones de pesos (355 millones de
euros), que representa un crecimiento nominal del 20% y real del 9,9%.

En el ramo de Vida se mantiene la tendencia de incremento sostenido que se observa des-
de 2005, como consecuencia del crecimiento de la poblacion activa y de los salarios, ob-
teniendo un volumen de primas de 2.206 millones de pesos (73 millones de euros) y un
crecimiento real del 18,6%.

Volumen de primas’ 2008

Millones Millones % A % A real

Ramo
de pesos de euros

Total 10.784 355 20,0 9,9

Vida 2.206 73 29,5 18,6
No previsional 1.406 46 29,3 18,5
Previsional 800 26 29,7 18,8

No Vida 8.578 282 17,8 7,9
Automoviles 3.204 105 12,8 3,3
Otros Ramos 936 31 35,6 24,2
Incendios 552 18 9.7 0,5
Transportes 502 17 25,7 15,1
Robo 330 11 -2,5 -10,7
Responsabilidad civil 228 7 20,6 10,4

__Cauciony Credito 123 b 80 11
Accidentes de trabajo? 2.704 89 22,5 12,2

Figura 94. Uruguay. Volumen de primas 2008 por ramos

(1) Primas emitidas netas de anulaciones.
(2) Todo el volumen de primas de Accidentes de trabajo corresponde a Banco de Seguros del Estado.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Seguros

Los ramos No Vida ingresaron 8.578 millones de pesos (282 millones de euros), lo que su-
pone un crecimiento real del 7,9% respecto a 2007. Todos los ramos, salvo Robo, apuntan
crecimientos positivos, destacando las subidas producidas en Transportes (25,7%), por el
aumento de los flujos comerciales con el extranjero; Automoviles (12,8%), por el crecimien-
to registrado en las ventas de vehiculos; y Agropecuario, por el alza en los precios de las
materias primas. Estos dos ultimos ramos se vieron afectados por una intensa competen-
cia en precios.
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Figura 95. Uruguay. Evolucion de primas y cuota de mercado 2008 por ramos
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En referencia al ranking de grupos aseguradores del pais, un ano mas continua liderado
por Banco de Seguros del Estado, de titularidad estatal, con una cuota de mercado del
64,48% (65,8% en 2007). Banco de Seguros del Estado también lidera los rankings de Vida
y de No Vida, con cuotas del 60,5% y 65,5%, respectivamente.

Resultados

A finales de 2008 el resultado neto de la industria aseguradora decrecio, hasta arrojar un
saldo negativo de 153 millones de pesos (-5,03 millones de euros), lo que supuso una mer-
ma del 16,8% respecto a 2007.

El ratio de gastos se mantuvo en el 49%, mientras que la siniestralidad empeoré cuatro
puntos, debido principalmente a las intensas heladas y sequias que azotaron el pais, lo
que perjudicé sobre todo al seguro Agropecuario. En consecuencia, el ratio combinado
empeoro cuatro puntos respecto al ano anterior, y se situ6 en el 102%, dando lugar a un
resultado técnico negativo de 178 millones de pesos (5,85 millones de euros).
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Figura 96. Uruguay. Resultado de la cuenta técnica

Fuente: elaboracion propia en a partir de la informacion de la Superintendencia de Seguros

El resultado financiero sobre primas netas presenté una mejora de un punto respecto a
2007, generando un beneficio de 299 millones de pesos (9,85 millones de euros), dando
lugar a un resultado técnico-financiero de 121 millones de pesos. No obstante, unos resul-
tados por desvalorizacion monetaria negativos de 371 millones de pesos dieron lugar a un
resultado neto negativo de 153 millones de pesos.

Novedades legislativas

e Ley 18.401 de 13 de noviembre de 2008, por la que se modifica la Carta Organica del
Banco Central del Uruguay, y se constituye, con fecha 1 de marzo de 2009 la Superin-
tendencia de Servicios Financieros, mediante la fusion de la Superintendencia de Insti-
tuciones de Intermediacion, la Superintendencia de Seguros y Reaseguros, y la Geren-
cia de Mercado de Valores y Control de AFAP.

e Ley 18.412 de 24 de noviembre de 2008, de responsabilidad civil por dafnos corporales
causados a terceros por determinados vehiculos de circulacion terrestre y maquinarias.
La Ley establece un seguro obligatorio que cubre los danos personales (lesion o muerte)
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que sufran las terceras personas como consecuencia de accidentes causados por vehi-
culos automotores y acoplados remolcados. Esta Ley entr6 en vigor en agosto de 2009.

Primer semestre de 2009

De enero a junio de 2009 las companias aseguradoras uruguayas ingresaron 5.803 millo-
nes de pesos en primas (186 millones de euros), que supone un incremento nominal del
30,7% y real del 27,1% respecto al mismo periodo del afio anterior.

El ramo de Vida ha obtenido un crecimiento del 51,8%, con un volumen de primas de
1.388 millones de pesos (44 millones de euros). A este resultado han contribuido, tanto
Vida Previsional con un crecimiento del 58,4%, como No Previsional, con un crecimiento
también significativo del 48%.

El conjunto de los ramos No Vida, emitieron primas por importe de 4.415 millones de pe-
sos (141 millones de euros), lo que supone un 25,2% mas que en el mismo periodo del afio
anterior. Todos los ramos a excepcion de Transportes, que decrecié un 7,2%, registraron
crecimientos de dos digitos, entre los que destaca el 27,3% del seguro de Automoviles, gra-
cias a la mayor venta de vehiculos Km O y a la entrada en vigor del seguro obligatorio de
Automoviles a partir de agosto.

Volumen de primas’. 1¢" semestre 2009

Millones Millones % A

Ramo % A real
de pesos de euros

Total 5.803 186 30,7 27,1

Vida 1.388 44 51,8 47,6

No Vida 4.415 141 25,2 21,8
Automoviles 1.801 58 27,3 23,8
Otros Ramos 609 20 53,5 62,0
Incendios 302 10 66,5 -9.7
Transportes 220 7 -7,2 33,3
Robo 179 6 37,0 49,2
Accidentes de trabajo? 1.303 42 11,8 8,8

Figura 97. Uruguay. Volumen de primas 2009 por ramos

(1) Primas emitidas netas de anulaciones.
(2) Todo el volumen de primas de Accidentes de trabajo corresponde al Banco de Seguros del Estado.

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Seguros.
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3.3.10 VENEZUELA

Entorno macroecondmico

A pesar de la abrupta bajada del precio de la cesta petrolera en el segundo semestre de
2008, la economia venezolana registr6 un incremento anual del 4,8%. Dicho crecimiento
fue menor al obtenido en los ultimos cuatro afios, en los que el PIB se expandi6 a una tasa
media anual del 9,7%.

La desaceleracion del crecimiento de las actividades no petroleras, que pasé de un 9,5%
en 2007 al 5,1% en 2008, fue la causa fundamental del menor aumento del PIB. Dicha
desaceleracion afecté al sector manufacturero (1,4%), a la construccion (4,2%), al comercio
(4,7%), y a las instituciones financieras y seguros, que se contrajeron un 1,7%. La desace-
leracion de la demanda agregada y el menor avance del crédito en relacion con los depési-
tos fueron los principales elementos que explicaron la caida de la intermediacion crediticia
durante 2008.

Después de tres anos de contraccion, el sector petrolero logré cerrar 2008 con un creci-
miento de 3,2%. Esta recuperacion se debid, fundamentalmente, al repunte de la produc-
cion de crudo y gas natural, impulsado, entre otros factores, por el mayor gasto de inver-
sion que realizo la empresa estatal Pdvsa en la actividad de extraccion de crudo. También
influy6 el incremento de la cuota de produccion que se decreté en el seno de la OPEP a
finales de 2007 y que estuvo vigente hasta el mes de septiembre de 2008. Tras completar-
se los procesos de nacionalizacion de las asociaciones de la Faja Petrolifera del Orinoco, el
peso del sector publico en el valor agregado de esta actividad se elevo a 94,7%, desde un
nivel de 81,4% en 2007.
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Figura 98. Venezuela. PIB 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por CEPAL y el Banco Central.

La demanda interna se contrajo como resultado de un decremento en la formacién bruta
de capital fijo de un 2,4% y de la disminucion del consumo privado, que pas6 del 18,7% en
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2007 al 7,1% en 2008. El volumen exportado de bienes y servicios continué disminuyendo
(-2,8%), mientras que el volumen importado aumenté6 un 2,8% después de haber crecido a
tasas superiores al 30% entre 2004 y 2007.

Las exportaciones de bienes aumentaron un 35,2%, debido a los elevados precios del pe-
troleo en los mercados internacionales, mientras que las importaciones se redujeron en
consonancia con la desaceleracion de la demanda interna y las restricciones establecidas
para la importacion de vehiculos, aparatos de radio, television y comunicaciones, crecien-
do un 5,8%.

La variacion de los precios al consumo fue del 30,9%, impulsado principalmente por el au-
mento de precios en alimentos, bebidas, ocio (restaurantes y hoteles), servicios de salud y
equipamiento del hogar.

El desempeno de la actividad econémica permitio que el mercado laboral registrara, por
quinto ano consecutivo, un descenso en la tasa de desempleo, que se situ6 en el 7,8%
anual (9,3% en 2007). En materia salarial, las remuneraciones aumentaron un 25% res-
pecto a 2007, 23,7% en el sector privado y 27,6% en el sector publico, lo que representa
una caida interanual en términos reales, debido al mayor aumento de los precios.

Mercado asegurador

El volumen de primas al cierre del anno 2008 fue de 22.334 millones de bolivares fuertes
(7.099 millones de euros), lo que representa un incremento nominal del 45% respecto al
ejercicio anterior. Descontando el efecto de la inflacion, la tasa de crecimiento real fue del
10,8%, casi nueve puntos menos que en 2007. Los mayores ingresos procedieron princi-
palmente de la contratacion de pdlizas por el sector publico.

Volumen de primas’ 2008

Millones de Millones % A

Ramo | % A real
bolivares fuertes de euros

Total 22.334 7.099 45,0 10,8

Vida 555 176 44,9 10,7
Vida individual 291 92 51,1 15,4
Vida colectivo 264 84 38,6 5,8

No Vida 21.779 6.923 45,0 10,8
Salud 9.498 3.019 44,5 10,4
Automoviles 8.242 2.620 50,3 14,8
Multirriesgos 890 283 110,2 60,6
Incendios 602 191 16,0 -11,4
Crédito y Caucion 573 182 64,0 25,3
Transportes 460 146 12,1 -14,4
Accidentes 369 117 27,8 -2,3
Otros Ramos 338 108 30,2 -0,5
Responsabilidad Civil 308 98 11,2 -15,1
Decesos 244 77 58,2 20,8
Terremoto 233 74 -8,2 -29,9
Pérdidas Pecuniarias 22 7 -3,2 -26,1

Figura 99. Venezuela. Volumen de primas 2008 por ramos
(1) Primas netas cobradas. Seguro directo. Desglose de primas por ramos estimado.

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Seguros

Los seguros No Vida, con una cuota del 97,5% sobre el total del sector, ingresaron 21.779
millones de bolivares fuertes (6.923 millones de euros), obteniendo un incremento del 45%
respecto a 2007. Los ramos de Salud y Automoviles, que representan casi un 80% de la
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produccion del total sector, crecieron un 44,5% y 50,3%, respectivamente, a pesar de que
las ventas de vehiculos cayeron un 45% respecto del aflo anterior, segun datos de la Ca-
mara Automotriz de Venezuela.

El resto de los ramos, a excepcion de Pérdidas Pecuniarias y Terremoto, experimentaron
subidas, entre los que destacan Mutirriesgos (110%) y Crédito y Caucion (64%).
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Figura 100. Venezuela. Evolucion de primas y cuota de mercado 2008 por ramos

El mercado asegurador venezolano en 2008 estaba compuesto por 50 comparniias de segu-
ros, de las cuales 40 estaban autorizadas a operar en ramos Generales y Vida, siete para
operar exclusivamente en ramos Generales, dos en Vida y una en Decesos.

Los diez mayores grupos aseguradores de Venezuela acumulan una cuota de mercado del
71,3%. Un ano mas, la primera posicion la ocupa Seguros Caracas con una cuota del
12,2%; en segunda posicion aparece por primera vez Seguros Horizonte, de capital estatal,
con el 11,5%, desbancando a Banvalor que deja de formar parte del ranking. Los mismos
grupos aseguradores componen el ranking No Vida, ocupando las mismas posiciones y con
cuotas muy similares.
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Figura 101. Venezuela. Ranking 2008 Total

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por la Superintendencia de Seguros
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Figura 102. Venezuela. Ranking 2008 No Vida

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por la Superintendencia de Seguros
El ranking de aseguradores que operan en los ramos de Vida, esta liderado un ano mas por

Zurich, con una cuota del 21,7%. Los diez mayores grupos que forman parte del ranking
acumulan del 91,6% de las primas.
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Figura 103. Venezuela. Ranking 2008 Vida

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por la Superintendencia de Seguros

Resultados

El resultado del sector ascendi6é a 1.031 millones de bolivares (327 millones de euros), lo
que supuso un incremento del 42,8% sobre el afio anterior, y un resultado sobre primas
del 6,4% (6,5% en 2007). La mejora del resultado es producto del favorable resultado fi-
nanciero, que se incrementé un 128% y aport6 al sector 1.085 millones de bolivares (345
millones de euros).
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Figura 104. Venezuela. Resultado de la cuenta técnica

Fuente: elaboracion propia en a partir de la informacion de la Superintendencia de Seguros

El ratio combinado empeor6 seis puntos, debido principalmente al aumento de la sinies-
tralidad, que se situ6 en el 63% y afect6 principalmente al seguro de Automéviles, influido
por la subida del coste de los repuestos, y al seguro de Hospitalizacion, Cirugia y Materni-
dad, por efecto de los incrementos de los precios producidos en el sistema sanitario priva-
do. Los gastos operativos también registraron un ligero incremento de un punto.

Primer semestre de 2009

Cifras preliminares publicadas por la Superintendencia de Seguros, muestran unos ingre-
sos por primas, en los seis primeros meses de 2009, de 13.494 millones de bolivares fuer-
tes (4.699 millones de euros), lo que representa un crecimiento nominal del 36,5% respec-
to al mismo periodo del ano anterior. Descontando el efecto de la inflacion, el incremento

fue del 23,2%.
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Volumen de primas por ramos 2008

Ramo Argentina Bolivia Brasil ' Chile Colombia
Vida 1.343 26 12.405 2.704 1.136
Vida individual y colectivo 679 22 12.405 1.123 711
Vida Previsional y/o Pensiones 664 4 1.581 425
No Vida 3.810 107 13.113 1.819 2.351
Automoviles 1.664 28 7.581 374 560
Salud 6 14 - 178 189
Incendios y/o Lineas aliadas 214 24 861 508 249
Otros Danos 576 Nl 2.295 318 440
Transportes 123 12 889 17 107
Responsabilidad Civil 101 5 230 62 112
Accidentes Personales 99 4 820 210 380
__Créditoy/o Caucién 07 [ 43 St -
Accidentes de Trabajo 919 1 - - 314
Total 5.153 133 25.518 4.522 3.487
Ramo Costa Rica Ecuador El Salvador  Guatemala Honduras
Vida 17 96 99 54 49
Vida individual y colectivo 17 96 56 54 49
Vida Previsional y/o Pensiones - - 43 - -
No Vida 418 507 201 239 142
Automdviles 140 197 42 87 42
Salud 40 14 37 55 28
Incendios y/o Lineas aliadas 39 50 63 48 42
Otros Danos 66 78 52 17 15
Transportes - 60 - 20 6
Responsabilidad Civil - 19 - 6 3
Accidentes Personales - 37 - 6 3
__Créditoy/o Caucién .. - - 52 . 7 - 4o
Accidentes de Trabajo 134 - - - 0
Total 435 604 300 293 192
Ramo México Nicaragua Panama Paraguay Peru
Vida 5.677 12 152 9 380
Vida individual y colectivo 5.204 12 152 9 166
Vida Previsional y/o Pensiones 473 - - - 214
No Vida 6.956 61 377 88 622
Automdviles 2.896 26 104 50 118
Salud 1.766 5 81 0 78
Incendios y/o Lineas aliadas 909 18 39 13 122
Otros Danos 589 9 61 12 85
Transportes 312 - 26 4 62
Responsabilidad Civil 261 - 21 3 25
Accidentes Personales 192 2 9 2 81
__Créditoy/o Caucién 30 2. 3/ b 13
Accidentes de Trabajo - - - - 39
Total 12.633 73 529 96 1.002
Ramo Puerto Rico Rep.dl?lica Uruguay Venezuela Total
Dominicana
Vida 576 49 73 176 25.032
Vida individual y colectivo 576 49 46 176 21.603
Vida Previsional y/o Pensiones - - 26 0 3.429
No Vida 5.850 381 282 6.923 44,247
Automoviles 359 157 105 2.620 17.151
Salud 4.488 18 - 3.019 10.016
Incendios y/o Lineas aliadas 219 141 29 265 3.854
Otros Danos 522 33 31 475 5.685
Transportes 90 17 17 146 2.009
Responsabilidad Civil 155 - 7 98 1.108
Accidentes Personales 16 4 - 117 1.982
__Créditoy/o Caucion ... S 2. b ] 182 . 947
Accidentes de Trabajo - - 89 - 1.495
Total 6.426 430 355 7.099 69.279

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por el organismo supervisor de seguros de cada pais.
(1) No se han incluido las primas del seguro de Salud de Brasil, supervisado por un organismo distinto a la Superintendencia de
Seguros Privados.
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Poblacion

Millones de habitantes
PAiS 2007 2008
Argentina 39,4 39,7
Bolivia 9,8 10,0
Brasil 192,6 195,1
Chile 16,6 16,8
Colombia 46,1 46,7
Costa Rica 4.5 4.5
Ecuador 13,6 13,8
El Salvador 7.1 7,2
Guatemala 13,3 13,7
Honduras 7,2 7,3
México 106,4 107,7
Nicaragua 5,6 5,7
Panama 3,3 3,4
Paraguay 6,1 6,2
Peru 27,9 28,2
Puerto Rico 3,9 4,0
Republica Dominicana 9,7 9,9
Uruguay 3,3 3,3
Venezuela 27,5 27,9

Tipos de cambio utilizado

Tipo de cambio medio anual. Moneda local/T€

PAiS Moneda 2007 2008
local

Argentina Peso 4,297 4,656
Bolivia Bolivano 10,786 10,527
Brasil Real 2,649 2,662
Chile UF 0,038 0,038
Colombia Peso 2.847,543  2.918,735
Costa Rica Coldn 709,812 773,791
Ecuador usD 1,377 1,464
El Salvador usD 1,377 1,464
Guatemala Quetzal 10,586 11,075
Honduras Lempira 26,108 27,889
México Peso 15,040 16,327
Nicaragua Cérdoba 25,361 28,562
Panama Balboa 1,377 1,464
Paraguay Guarani 6.923,729  6.310,509
Perd Nuevo Sol 4,306 4,322
Puerto Rico usD 1,377 1,464
Republica Dominicana Peso 45,602 50,595
Uruguay Peso 32,119 30,381
Venezuela Bolivar 2,957 3,146

95



El mercado asegurador latinoamericano. 2008-2009

96

INDICE DE FIGURAS

Variacion del volumen de primas 2008 en Latinoamérica. ............c..ccoeeeunee.

Figura 1.
Figura 2.
Figura 3.
Figura 4.
Figura 5.
Figura 6.
Figura 7.
Figura 8.
Figura 9.

Figura 10.
Figura 11.
Figura 12.
Figura 13.
Figura 14.
Figura 15.
Figura 16.
Figura 17.
Figura 18.
Figura 19.
Figura 20.
Figura 21.
Figura 22.
Figura 23.
Figura 24.
Figura 25.
Figura 26.
Figura 27.
Figura 28.
Figura 29.

Figura 30.
Figura 31.
Figura 32.
Figura 33.
Figura 34.
Figura 35.
Figura 36.
Figura 37.
Figura 38.
Figura 39.
Figura 40.
Figura 41.
Figura 42.
Figura 43.
Figura 44.
Figura 45.
Figura 46.
Figura 47.
Figura 48.
Figura 49.
Figura 50.
Figura 51.
Figura 52.

Latinoamérica. Primas per capita 2008
Latinoamérica. Penetracion del seguro 2008
Latinoamérica. Volumen de primas 2008 por pais
Latinoamérica. Volumen de primas 2008 por ramos
Latinoamérica. Volumen de primas enero-junio 2009 por pais

MEXICO. PIB 2008. ....ouiiiiiiiiiiiiiiii e

Meéxico. Volumen de primas 2008 por ramos

México. Evolucion de primas y cuota de mercado 2008 por ramos..............

Meéxico. Ranking 2008. Total
Meéxico. Ranking 2008. No Vida
Meéxico. Ranking 2008. Vida
Meéxico. Resultado de la cuenta técnica
Meéxico. Volumen de primas 2009 por ramos

Centroameérica
Centroamérica
Centroamérica
Centroamérica
Centroamérica
Puerto Rico. PI

. PIB 2008

. Penetracion y Densidad 2008
. Volumen de primas 2008
. Resultados 2007-2008

. Concentracion del mercado 2008. .......ccccoivviiiiiiiiiiiinninnininns

B 2008 ....ccciivviiiiiiiiiiins
Puerto Rico. Volumen de primas 2008 por ramos

Puerto Rico. Evolucion de primas y cuota de mercado 2008 por ramos.......

Puerto Rico. Ranking 2008. Total
Puerto Rico. Ranking 2008. No Vida
Puerto Rico. Ranking 2008. Vida
Puerto Rico. Volumen de primas 2009 por ramos
Republica Dominicana. PIB 2008
Republica Dominicana. Volumen de primas 2008 por ramos

Republica Dominicana. Evolucion de primas y cuota de mercado 2008 por

Republica Dominicana. Resultado de la cuenta técnica
Republica Dominicana. Volumen de primas 2009 por ramos
. Volumen de primas 2008 por pais
. Penetracion y Densidad 2008 por pais
. Concentracion del mercado 2008 por pais
. Resultados 2007 - 2008
. Resultado neto 2008 por pais
2008...ccoiiiiiiiiiiii
Argentina. Volumen de primas 2008 por ramos

Ameérica del Sur
Ameérica del Sur
América del Sur
América del Sur
América del Sur

Argentina. PIB

Argentina. Evolucion primas y cuota de mercado 2008 por ramos..............

Argentina. Ranking 2008 Total
Argentina. Ranking 2008 No Vida
Argentina. Ranking 2008 Vida
Argentina. Resultado de la cuenta técnica
Argentina. Volumen de primas 2009 por ramos
08t
Bolivia. Volumen de primas 2008 por ramos

Bolivia. PIB 20

Bolivia. Evolucion primas y cuota de mercado 2008 por ramos ..................

Bolivia. Resultado de la cuenta técnica
Bolivia. Volumen de primas 2009 por ramos
Brasil. PIB 2008
Brasil. Volumen de primas 2008 por ramos
Brasil. Evolucion primas y cuota de mercado 2008 por ramos

10
11
13
16
17
18
18
19
19
20
21
22
24
24
25
27
28
29
30
30
31
31
32
33
34

35
35
36
37
38
38
39
39
40
41
42
43
43
44
44
45
46
47
48
48
49
50
51
52



El mercado asegurador latinoamericano. 2008-2009

Figura 53. Brasil. Primas del seguro privado 2008 .............ccccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiin 52
Figura 54. Brasil. Ranking 2008 Total..............ccooiiiiiiiiiiiii 53
Figura 55. Brasil. Ranking 2008 No Vida ..........ccccceviiiiiiiiii 53
Figura 56. Brasil. Ranking 2008 Vida............ccccoviiiiiiiiiiiiiii 54
Figura 57. Brasil. Resultado de la cuenta técnica.........c.ocoveviiiiiiiiiiiiiiiiiieeeen 54
Figura 58. Brasil. Volumen de primas 2009 POI TaIMOS .....c..ccuvtiuriiniirniiiiinienniennienneennes 56
Figura 59. Chile. PIB 2008 .........cccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 57
Figura 60. Chile. Volumen de primas 2008 POT TaIMOS ........cuveuviniiniiniiniiniiniiiieneeneeneennes 58
Figura 61. Chile. Evolucion primas y cuota de mercado 2008 por ramos..................... 59
Figura 62. Chile. Ranking 2008 Total............c.cccoiiiiiiiiiiiiiiii 59
Figura 63. Chile. Ranking 2008 NO Vida........ccccviuiiiiiiiiiiiiiiiieee e 60
Figura 64. Chile. Ranking 2008 Vida.........c.cociiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiniiii e 60
Figura 65. Chile. Resultado de la cuenta técnica..........c.occoevviiiiiiiiiiiiiiiiiiinn 61
Figura 66. Chile. Volumen de primas 2009 POI TaIMOS .......ocuviuiiniiniiniiniiniiiinienieneenennes 63
Figura 67. Colombia. PIB 2008..........ccciiiiiiiiiiiiiiii 64
Figura 68. Colombia. Volumen de primas 2008 por ramos ...........c.cccueviuiiniiiniiiniinnninne. 65
Figura 69. Colombia. Evoluciéon de primas y cuota de mercado 2008 por ramos.......... 66
Figura 70. Colombia. Ranking 2008 Total ........cccccecviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 66
Figura 71. Colombia. Ranking 2008 No Vida ..........ccoccviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeen 67
Figura 72. Colombia. Ranking 2008 Vida .............ccoiiiiiiiiiiiiiiii 67
Figura 73. Colombia. Resultado de la cuenta técnica.............coccoeiiiiiiiii 68
Figura 74. Colombia. Volumen de primas 2009 pOr ramos ..........cccceuiiuniiniiiniiiiinnninne. 69
Figura 75. Ecuador. PIB 2008 ........c.iiuiiiiiiiiiii e 70
Figura 76. Ecuador. Volumen de primas 2008 POI TaIMOS ........ceurirniiiniiiniinreiniennninneinnes 71
Figura 77. Ecuador. Evolucion de primas y cuota de mercado 2008 por ramos ........... 72
Figura 78. Ecuador. Resultado de la cuenta técnica .............cooooiiiiiiiiiiinn 72
Figura 79. Ecuador. Volumen de primas 2009 POI TaImOS ......c.vvuveurenienienienieneeneeneenennes 73
Figura 80. Paraguay. PIB 2008.............cciiiiiiiiiiiiiiiiii 74
Figura 81. Paraguay. Volumen de primas 2008 POI ramoS..........ccuveuveurenreneenreneeneennennen 75
Figura 82. Paraguay. Evolucion de primas y cuota de marcado 2008 por ramos.......... 76
Figura 83. Paraguay. Ranking 2008 Total ...........cccccviviiiiiiiiiiiiiiiiii 76
Figura 84. Paraguay. Resultado de la cuenta técnica............cooocoviiiiiiiiiiiini . 77
Figura 85. Pert. PIB 2008.......ccoiiiiiiiiiiiiiiii e 78
Figura 86. Peru. Volumen de primas 2008 pOr ramoS.........cccviiuiiiniiiniiiiiniiiiiianes 79
Figura 87. Peru. Evolucion de primas y cuota de mercado 2008 por ramos................. 80
Figura 88. Peru. Ranking 2008 Total.........c.cccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 80
Figura 89. Peru. Ranking 2008 NO Vida ........ccocoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinceeea 81
Figura 90. Peru. Ranking 2008 Vida...........cccooiiiiiiiiiiiiiiiii 81
Figura 91. Peru. Resultado de la cuenta técnica...........ccoooviiiiiiiiiii 82
Figura 92. Peru. Volumen de primas 2009 POT TamoS.........ccocuviiiiiiniiiniiiiiniiiiiinianes 83
Figura 93. Uruguay. PIB 2008........c.ouiiiiiiiiiiiiiii e 84
Figura 94. Uruguay. Volumen de primas 2008 POI TaImMOS........ccuvevuiirniinniiniernienniinneennes 85
Figura 95. Uruguay. Evolucion de primas y cuota de mercado 2008 por ramos........... 85
Figura 96. Uruguay. Resultado de la cuenta técnica.............coooeiiiiiiiiiiniini, 86
Figura 97. Uruguay. Volumen de primas 2009 POr TamoS..........cocouviuniiiniiniiiniiiiinninne. 87
Figura 98. Venezuela. PIB 2008.............ccciiiiiiiiiiiiiiiii 88
Figura 99. Venezuela. Volumen de primas 2008 POI TaIMOS.......c.veuveurenrenreneenrenreneenennes 89
Figura 100. Venezuela. Evolucién de primas y cuota de mercado 2008 por ramos......... 90
Figura 101. Venezuela. Ranking 2008 Total ..........c.cccoiviiiiiiiiiiiiiiiiiien 90
Figura 102. Venezuela. Ranking 2008 NoO Vida ...........ccoooiiiiiiiiiiii 91
Figura 103. Venezuela. Ranking 2008 Vida ............ccoooiiiiiiiiiiiii 91
Figura 104. Venezuela. Resultado de la cuenta técnica...........coocooviiiiiiininn., 92

97



FUNDACIONMAPFRE

www.fundacionmapfre.com
P° Recoletos, 23
28004 Madrid



