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Introduccion

Dando continuidad a los analisis realizados por el Servicio de Estudios de MAPFRE, este informe
presenta la actualizacién del indice Global de Potencial Asegurador GIP-MAPFRE (Global Insurance
Potential Index) para 96 mercados de seguros, tanto desarrollados como emergentes, que fue
propuesto originalmente en 2018.

Como en nuestro informe anterior, a partir del analisis de los factores econémicos y demograficos que
determinan el crecimiento de la Brecha de Proteccion del Seguro, asi como de la medicion de la
capacidad de cierre de la brecha de aseguramiento en cada mercado (velocidad de convergencia a los
niveles de penetracion y densidad de los mercados desarrollados], el GIP-MAPFRE mide esa
potencialidad a partir, por una parte, de la capacidad que tienen los paises para crear brecha de
aseguramiento vy, por la otra, para materializarla en la ampliacion efectiva del mercado asegurador.

De esta forma, el GIP-MAPFRE permite ordenar a los mercados de acuerdo a su potencial
contribucion al cierre de la brecha de aseguramiento global, ofreciendo una visién comparativa del
potencial global de expansidn de la industria del seguro en los proximos anos.

Confiamos en que este informe contribuya a un mejor conocimiento del funcionamiento del mercado
asegurador, con el propdsito de que la industria del seguro cuente con mayores elementos que le
permitan seguir ampliando su relevancia en la economia global.
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1. Aspectos metodologicos

Al hablar del desarrollo econdmico global es
inevitable senalar que, a grandes rasgos, persisten
asimetrias internacionales pronunciadas y muy
probablemente con un efecto significativo en la
estabilidad financiera, el crecimiento econémico
y la reduccion de la desigualdad!.

Para obtener la intuicion de las dimensiones de
estas diferencias, y por lo tanto del margen de
mejora en estos ambitos, en el Servicio de
Estudios de MAPFREZ vinculamos dicho
margen de mejora de la estabilidad, el
desarrollo econdémico y la equidad con el
potencial de desarrollo del sector asegurador,
el cual cuantificamos través del indice GIP-
MAPFRE (Global Insurance Potential Index),
como se detalld en el informe inaugural de esta
serie3y que sintetizamos a continuacion.

La brecha de aseguramiento
y el potencial asegurador

Como se planted en nuestro informe
correspondiente a 2018, el indice GIP-MAPFRE
emplea el concepto de la Brecha de Proteccion
del Seguro (BPS]) para hacer seguimiento y
establecer comparaciones en el desarrollo del
sector asegurador entre paises. La referida
brecha aseguradora cuantifica el déficit
existente entre un estado en pleno desarrollo
de los niveles de aseguramiento y el que, de
facto, existe en un determinado pais. En otras
palabras, la BPS en una region o pais
representa la diferencia existente entre la
cobertura de seguros que es econdmicamente
necesaria y beneficiosa para la sociedad, y la
cantidad de dicha cobertura efectivamente
adquirida. En otras palabras, se trata de la
diferencia existente entre la cobertura de
aseguramiento en un estado ideal de las cosas
(marcado por una referencia tedrica) y el nivel
que efectivamente reporta cada mercado de
manera individual. La determinacion de esa
magnitud permite definir el mercado potencial
de seguros, el cual estaria representado por el
tamano del mercado que podria alcanzarse en
el caso de que dicha brecha desapareciera. En
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este sentido, la BPS no es un concepto estatico,
sino que se modifica en funcion, por una parte,
del crecimiento de la economia y poblacion de
un paisy, por la otra, del surgimiento de nuevos
riesgos que son inherentes al desarrollo
econdmico y social

De esta forma, se entiende por potencial
asegurador la capacidad de un pais de generar
espacio asegurable con su desarrollo
socioecondémico (crear brecha de aseguramiento),
asi como a su capacidad para reducirla gracias
al incremento en la penetracion del seguro en
ese mercado y, por ende, para contribuir al
cierre de la BPS a nivel global. De manera
general, la brecha de aseguramiento puede
medirse mediante dos aproximaciones. La
primera, en un enfoque ex-post, a partir de las
pérdidas observadas. En este caso, la BPS seria
la diferencia entre las pérdidas econdmicas
registradas en un determinado periodo y la
porcion de dichas pérdidas que fueron cubiertas
a través del mecanismo de compensacion del
seguro. Y la segunda, en un enfoque ex-ante,
analizando los niveles 6ptimos de proteccion
estimados como la diferencia entre el nivel
social y econdmicamente adecuado de
cobertura de los riesgos respecto del nivel real
de proteccion.

Para el ejercicio que se presenta en este
informe, y de manera analoga al enfoque
metodoldgico seguido en otros informes
preparados por el Servicio de Estudios de
MAPFRE, se ha empleado esta segunda
aproximacion; es decir, como el diferencial de
penetracion (primas/PIB) entre el mercado en
cuestion y un benchmark teérico.

En definitiva, una mayor capacidad de creacién
y de cierre de la BPS global refleja mayor
potencial de aseguramiento de un determinado
pais y, por lo tanto, ganancias potenciales en
términos de crecimiento econdémico, estabilidad
financieray bienestar.

Fundacion MAPFRE



Componentes del GIP-MAPFRE

En la actualizacion de la estimacion del indice
GIP-MAPFRE, la cual emplea datos al cierre de
2018, se monitoriza la dindmica de la BPS de
una muestra relevante de 96 mercados (dos
terceras partes emergentes y una tercera parte
desarrollados, aproximadamente), asi como las
variables subyacentes que se consideran
determinantes de la dindmica de la brecha de
aseguramiento. Como se establecid en la
pasada edicion de este informe, dichos factores
pueden tomar la forma de condiciones de
partida, o bien de diferenciales en el crecimiento
de determinadas variables explicativas con
respecto a un benchmark, y pueden estar
relacionados de manera positiva o negativa con
la BPS5. Estos factores son los siguientes:

a) la BPS existente en cada pais,

b) la penetracién (primas de seguros / PIB)
relativa,

c] laelasticidad de la demanda
aseguradora al ciclo econdmico,

d) el PIB per cépita relativo,
e) elnivel poblacional,
f] la brecha de crecimiento poblacional,y

g) la brecha de crecimiento del PIB.

El nivel y la evolucion de dichas variables,
determinara la evolucion del potencial
asegurador de cada mercado, quedando
reflejado en los valores de nuestros marcadores:
el GAI (Gap Absorption Index) y el GIP-MAPFRE
(Global Insurance Potential Index)é. Los detalles
metodoldgicos correspondientes pueden
encontrarse en el informe: Servicio de Estudios
de MAPFRE (2018), indice Global de Potencial
Asegurador, Madrid, Fundacion MAPFRE.

El benchmark empleado

Con los datos al cierre de 2018, para efectos del
analisis se ha mantenido al mercado
asegurador de Holanda como el benchmark
empleado para la estimacion del GIP-MAPFRE.
Este mercado tiene una penetracion en el
negocio que lo ubica en el percentil 90 de la
distribucion de penetracion aseguradora global
de los segmentos de Vida y de No Vida. Dado
que dicho mercado es la referencia para
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GAI

EL GAl (Gap Absorption Index) es una
medida intermedia que ofrece una
puntuaciéon y una posicion relativa (un
ranking) derivadas de la capacidad de
cierre de la brecha de aseguramiento de
cada mercado, la cual puede asimilarse
a una velocidad de convergencia hacia
los niveles de penetracion y densidad
del benchmark seleccionado.

GIP-MAPFRE

EL GIP-MAPFRE (Global Insurance
Potential Index) ofrece una puntuacion
que ordena a cada mercado de acuerdo
a su contribucion al cierre de la brecha
de aseguramiento global (medida en
puntos basicos del PIB global o como
porcentaje del mercado totall,
haciéndola una métrica asimilable al
“tamanio del mercado”.

comparar por niveles de penetracion, también
lo es a la hora de establecer datos relativos en
los niveles y tasas de crecimiento de la renta
per capita y la poblacion.



2. Analisis de la brecha de aseguramiento

y componentes del GIP-MAPFRE

La Brecha de Proteccion del Seguro

La brecha de aseguramiento global total (Vida y
No Vida), calculada con datos a 2018, se situd en
5.878 millardos de ddlares, equivalente a 685
puntos basicos (pbs) del producto interior bruto
(PIB) global. Esto se reparte aproximadamente
en dos terceras partes para la BPS en el
segmento de los seguros de Vida y una tercera
parte para la brecha de aseguramiento del
segmento de No Vida (470 pbs y 215 pbs,
respectivamente], lo que representa un
incremento de 27 pbs y 6 pbs frente a la BPS
registrada en 2017, respectivamente’.

El crecimiento de la brecha de aseguramiento total
en el Ultimo ano ha sido de 2,7%, como resultado
de un crecimiento de esta en el segmento de Vida
del 4,9% vy una contraccion de -1,9% en el
segmento de No Vida (véanse las Gréficas 2-a y 2-
b). Elincremento diferencial en la BPS del negocio
Vida lo explica fundamentalmente el caso de los
mercados emergentes, y en especial los
llamados BRICSS, en donde el desencaje entre la
dindmica de los fundamentales y de las primas

fue mayor dando lugar a un creciente infra-
aseguramiento.

Medida en términos del tamafo de negocio, se
confirma que la brecha de aseguramiento del
segmento de los seguros de Vida supone entre 7
veces [para los BRICS] y 10 veces (para el resto
de los mercados emergentes) el negocio
asegurador, mientras que en los mercados
desarrollados esto supone algo menos de 2
veces el negocio asegurador. En el caso del
segmento de No Vida, la BPS de los BRICS y del
resto de los mercados emergentes supone 2,4y
3 veces el negocio asegurador, respectivamente,
mientras que en los mercados desarrollados
este factor no supera los 20 pbs del negocio
asegurador

Cabe destacar que entre el ano 2017 y 2018 el
negocio de Vida ha visto cdmo los BRICS
ampliaban su BPS, mientras que el resto la
reducia en similar cuantia (-15 pbs vs +20 pbs), y
en el negocio No Vida la brecha de aseguramiento
se ampliaba exclusivamente por el incremento
en el resto de los mercados emergentes,

Grafica 2-a
Evolucion de la BPS global por segmentos del mercado, 1990-2018
(millardos de délares; puntos basicos del PIB mundial)
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Grafica 2-b
Crecimiento de la BPS global por segmentos
del mercado, 1990-2018
(tasa de crecimiento anual, %)
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mientras que en los demas mercados
permanecia igual que en 2017 (véanse las
Gréficas 2-cy 2-d).

Niveles de penetracion relativa

Los niveles de penetracion relativa (al
benchmark) muestran claras diferencias entre
los segmentos de Vida y de No Vida, asi como

GIP-MAPFRE 2019

entre tipos de mercado (desarrollados vy
emergentes)’.

En este sentido, la penetracion relativa con
respecto al benchmark en el segmento de los
seguros de Vida es de 73% (para el caso de los
G7), 26% (para el resto de mercados
desarrollados), 22% (para los BRICS]) y 7% (para
el resto de mercados emergentes). En el caso
del segmento de los seguros de No Vida, la
penetracion relativa con respecto al benchmark
es 80%, 61%, 40% y 27%, respectivamente para
los cuatro grupos de paises analizados.

Con respecto al ano pasado, en el segmento de
Vida se aprecia un incremento en la penetracion
relativa con respecto al benchmark de los BRICS
(+3%), que se compensa con una contraccién en
la penetracion relativa de los mercados
desarrollados. En el segmento de No Vida, por
su parte, no hay cambios sustanciales en la
penetracion relativa con respecto al ano pasado.

Elasticidad de la demanda
aseguradora al ciclo economico

Para efectos de este analisis, se ha asumido que
la elasticidad de la demanda aseguradora
respecto al ciclo econémico no ha sufrido
cambios entre los dos anos consecutivos.

Grafica 2-c
Evolucidn de la BPS global por regiones econdémicas, 1990-2018
(puntos basicos del PIB mundial)

VIDA

B Resto de mercados emergentes

500

400

300

200

100

1990
1995

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

2000
2005
2010
2015
2018

NO VIDA

B BRICS [ Resto de mercados desarrollados [l G7

500

400

300

200

100

1990
1995
2000
2005
2010
2015
2018

Fundacion MAPFRE




GIP-MAPFRE 2019

Grafica 2-d
BPS como proporcion de cada mercado asegurador, 1990-2018
(nimero de veces el mercado asegurador real de cada regién)
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PIB per capita relativo

Con informacion al cierre de 2018, el PIB per
capita promedio de los paises desarrollados
representa aproximadamente el 92% del PIB per
capita del benchmark, en tanto que el promedio
de los paises emergentes representa el 28,5%
de dicho parametro. De esta forma, los paises
desarrollados han visto contraerse su PIB per
capita relativo 300 pbs con respecto al ano
pasado, cuando representaba el 95% del
benchmark, mientras que el de los paises
emergentes lo hizo solamente en 60 pbs (desde
el 29,1% de 2017).

Nivel poblacional

Para efectos de la muestra de 96 paises
analizados en este informe, la poblacion global
es de 6,4 millardos de personas, segun
estimaciones de la Organizacion de las Naciones
Unidas. En este sentido, la poblacidon ubicada en
la lista de paises desarrollados analizados ha
crecido 0,5% hasta 946 millones de personas (+4
millones), en tanto que la poblacién del conjunto
de paises emergentes ha crecido en 6 millones
frente a los 5,4 millones de 2018 (+0,8%). Asi,
para la muestra analizada, el tamano medio de
un pais emergente (78 millones), mas que
duplica el tamafo medio de un pais desarrollado
(36,4 millones).

Brecha de crecimiento poblacional

Para los efectos de este informe, la fertilidad y la
esperanza de vida no se alteran de un ano a otro
y, por lo tanto, se asume que la brecha de
crecimiento poblacional en general permanece
constante con relacion a la considerada en
nuestro informe anterior. Los paises emergentes
tienen un crecimiento poblacional superior al de
los desarrollados, y superior también al del
benchmark, aunque estos estan convergiendo
secularmente.

Brecha de crecimiento del PIB

La brecha del crecimiento del PIB con respecto
al benchmark es cercana a cero en el caso de los
paises desarrollados, y aproximadamente de 250
pbs en el caso de los paises emergentes. Cabe
senalar que no se han alterado estas medidas
en el transcurso hacia el 2018.

Las condiciones de partida y los diferenciales de
crecimiento indican que se ha ampliado el
potencial asegurador (la BPS] de manera
especialmente importante (aunque no exclusival
en los mercados emergentes; ello a pesar de
que en el caso de los BRICS se haya avanzado en
sus niveles de aseguramiento. Eso quiere decir
que es de esperar que el ranking tanto de Vida
como de No Vida siga siendo crecientemente
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dominado por estos y, en especial, por los
mercados emergentes no BRICS, pero de
considerable tamano, con capacidad para
converger en renta y que aln se encuentran
subasegurados.

Puntuaciones, rankings
y niveles (Tiers)

Las puntuaciones obtenidas de acuerdo al GAl
(Gap Absorption Index) y su redimensionamiento
como parte de la contribucion global en el GIP-
MAPFRE (Global Insurance Potential Index), se
emplean para categorizar y ordenar los
mercados analizados de acuerdo a su potencial
de aseguramiento. El orden lo impone el GIP-
MAPFRE, puesto que tiene en cuenta el tamano
del mercado vy, por lo tanto, la contribucién al
cierre de la brecha global de aseguramiento.

A partir de los elementos detallados antes, este
informe presenta el ranking 2019 del GIP-
MAPFRE empleando datos tanto del sector
asegurador como econdmicos del cierre de
2018, el cual ordena un total de 96 mercados
aseguradores, tanto emergentes como
desarrollados, en los segmentos de Vida y de No
Vida, segun su potencial de contribucion al
cierre de la brecha de aseguramiento global.

Es relevante senalar que, al anadir informacion
a fecha 2018, se realizan revisiones y adiciones a
los datos reportados en anos anteriores. Esto
ocurre especialmente en los datos de primas, y
aunque estas revisiones no alteran las
conclusiones extraidas en las publicaciones

Fundacion MAPFRE
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anteriores, si pueden suponer cambios menores
en las posiciones del ranking que fue reportado
en la edicion anterior cuando el indice se vuelve
a calcular con datos actualizados.

El ranking del GIP-MAPFRE identifica dos
categorias o listas de mercados con elevado
potencial de aseguramiento. La primera de ellas
(Tier 2), reline a los paises que se ubican por
encima del percentil 75, atendiendo a su
potencial de aseguramiento y que, en suma,
reunen mas del 80% del potencial de
aseguramiento global. La segunda categoria
(Tier 1) es mas restrictiva. Se trata de un
subconjunto de la anterior, y se compone de
aquellos paises cuyo potencial se ubica por
encima del percentil 95 y que, en conjunto,
recogen mas del 50% del potencial de
aseguramiento global.

De esta forma, para situarse en una posicion
alta en el ranking, los mercados deben tener un
tamano relevante (medido en términos de PIB),
asi como una cierta capacidad para cerrar su
propia brecha de aseguramiento. Esto hace que
existan paises con amplias capacidades para
cerrar brecha pero que, sin embargo, cuentan
con relativamente poco peso econdmico, lo que
los ubica en sitios bajos en el ranking. No
obstante, en este informe se presta también
atencion a este conjunto de paises, puesto que,
dada su convergencia, representan una fuente
futura de potencial asegurador.



3. Resultados: ranking Vida

Un vistazo al Top-10

La Tabla 3-a muestra la lista de los diez
principales mercados del Ranking de Vida
segun su potencial asegurador medido a través
del GIP-MAPFRE. De estos, cinco paises se
ubican en el Tier 1 (China, Estados Unidos,
India, Indonesia y Rusial, acompafnados de los 5
paises que encabezan el Tier 2 (Alemania,
Japdn, Brasil Turquia y México).

El potencial relativo de cada mercado es
practicamente el mismo al registrado en estos
diez mercados aseguradores el ano anterior. Es
necesario senalar que el calculo del GIP-
MAPFRE con datos al cierre de 2017 incluido en
nuestro informe del ano anterior, varia
levemente al ser recalculado con los datos de
primas revisados de 2018 en algunos paises,
pero que, en todo caso, dichos cambios se
traducen en un intercambio de posiciones. Esto
ocurre en muy contadas ocasiones en la lista
del Tier 2 de ambos segmentos (Vida y No Vida),
y no altera la lectura comparativa del nuevo
ranking.

Por otra parte, es importante destacar que mas
de la mitad de dicho potencial es atribuible a
los mercados del Tier 1, aunque no por ello
debe restarse importancia a la dinamica del
potencial de los mercados Tier 2. Los diez
paises que lideran el ranking del GIP-MAPFRE
concentran 68% del potencial asegurador
global medido a través de dicho indice, del cual
57% corresponde a paises en Tierl y 11% a
paises en Tier 2 (véanse la Tabla 3-b y la Tabla
A-1 del Apéndice), un dato muy similar a lo
obtenido para el ano previo.

Aungue no haya habido cambios interanuales,
resulta interesante destacar que durante los
ultimos diez anos los mercados aseguradores
de Japdn y Alemania hayan ganado posiciones
relativas dentro de la lista de los top-10, algo
intimamente ligado al desarrollo demografico
de ambos paises. Entre los mercados
emergentes, solamente Turquia e Indonesia
han ganado posiciones mientras que Brasil y

GIP-MAPFRE 2019

Rusia las han perdido pese a mantenerse en
elevados umbrales. Recordemos que, en todo
caso, la vision secular ofrecida por esta década
estd sesgada por referirnos a un momento
ciclico que parte desde el valle de la recesion
de Lehman, hasta el maximo ciclico global
registrado en 2018.

GIP-MAPFRE
Ranking Top-10
Vida

'

China

Estados Unidos

C Indi

Indonesia
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Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE
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Tabla 3-a
Vida: Ranking GIP-MAPFRE (percentil 75+ de 96 paises), 2018

GIP-MAPFRE cerrar la BPS

A2018-2017 A2018-2008 de 2018

Tier 1
China 9,45 1 0 0 50,83 24
Estados Unidos 4,92 2 0 0 32,79 0
India 4,62 3 0 0 60,02 26
Indonesia 1,19 4 0 2 46,46 29
Rusia 1,08 5 -1 36,88 21
Tier 2
Alemania 0,98 13 0 3 29,54 6
Japon 0,96 7 0 3 23,98 0
Brasil 0,77 8 0 -3 31,17 19
Turquia 0,75 9 0 2 43,15 25
México 0,68 10 0 0 36,69 20
Arabia Saudita 0,60 11 1 -3 43,87 29
Reino Unido 0,56 12 1 9 24,76 0
Francia 0,54 13 1 5 24,01 0
Iran 0,54 14 -3 -7 43,12 32
Egipto 0,52 15 0 -3 57,88 29
Pakistan 0,49 16 0 -2 57,38 31
Italia 0,44 17 1 -1 23,60 11
Espana 0,41 18 2 -1 29,42 10
Corea del Sur 0,41 19 0 12 26,80 0
Nigeria 0,40 20 -3 -5 47,18 34
Canada 0,34 21 0 1 26,51 b
Polonia 0,34 22 0 4 37,29 21
Tailandia 0,33 23 0 -3 33,60 23
Filipinas 0,31 24 0 3 44,70 24

Tier 1: Subconjunto del Tier 2 cuyo GIP-MAPFRE les sitla en el percentil 95+

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE Tier 2: Paises del ranking cuyo GIP-MAPFRE les sitla en el cuartil mas alto de la lista

Tabla 3-b
Vida: Concentracion en el

Ranking GIP-MAPFRE, 2018 Las listas del Tier 1 y Tier 2, y mas

concretamente la del top-10, estan fuertemente
condicionadas por la contribucion potencial de
estos al cierre de la BPS global, ya que estan

GIP-MAPFRE Vida

Variable
m 2017 2008 ponderados por su peso relativo en términos de
PIB. Esto hace que sea dificil discernir respecto
Maximo ascenso anual 5 15 10 a cuales de esos mercados tienen un amplio

potencial en términos de cierre de brecha

Maéxima caida anual -6 -10 -1 . A .

propia. Algunos de estos paises tienen un
Umbral hasta el Tier 2 0.29 0.27 0.21 elevado potencial local (GAI) y un tamafo que,
Concentracién aungue no llega a ser el de los que cualifica en

. % % 2% . -

hasta el Tier 2 85% 85% 82% la parte alta (Tier1), es relativamente alto
Umbral hasta el Tier 1 1,00 0,92 0,90 (véase la Grafica 3).
Concentracién 57 % 58 % 51%

hasta el Tier 1

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE
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Grafica 3
Vida: GIP-MAPFRE vs GAl, 2018
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Un vistazo a otros
mercados prometedores En el radar Vlda
Por otra parte, hemos empleado el GAl para ‘
ordenar aquellos 10 mercados aseguradores F .
con mayor capacidad para cerrar la brecha de H * Eglpto
aseguramiento Ilocal, filt_rando solamelnte / * Pakistan
aquellos que estan en el Tier 2. Estos paises WA ..
son aquellos que creemos que tienen amplias \_\Vy * ngerla
capacidades para pasar a la lista del top-10 en * Filipinas
el futuro y, por lo tanto, deben mantenerse en
el radar.
Para la proxima década por su gran
De esta forma, los mercados aseguradores en . .,
capacidad de absorcion de brecha
nuestro radar para el segmento de los seguros .
de Vida en este anfo son: Egipto, Pakistan, aseguradora en el segmento de Vida.
Nigeria y Filipinas (en ese orden). Se trata de

cuatro mercados ubicados en la parte baja de la
lista Tier 2 y que, en el largo plazo, podrian
disputarse los puestos del top-10 que
actualmente ostentan mercados emergentes
con menor GAl en el tramo mas bajo de la lista
de los top-10 (México, Brasil, Turquia, Rusia).

Cerrando la brecha
de aseguramiento Vida

Finalmente, atendiendo al potencial
asegurador calculado a través del GIP-
MAPFRE, el tiempo necesario para cerrar la
brecha de aseguramiento doméstica estimada
para 2018 en el segmento de Vida, es 12 anos
en promedio en el caso de los mercados
desarrollados y de 23 anos en el caso de los
mercados emergentes. En la Tabla A-3 en el

Apéndice de este informe se presenta la
informacion correspondiente a cada uno de los
mercados aseguradores analizados.
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4. Resultados: ranking No Vida

Un vistazo al Top-10

Atendiendo a la informacién recogida en la
Tabla 4-a, los diez principales mercados
aseguradores del Ranking No Vida de acuerdo a
su potencial asegurador medido a través del
GIP-MAPFRE, son los cinco paises del Tier 1
(China, India, Estados Unidos, Indonesia y
Japdn) y los cinco paises que encabezan la lista
Tier 2 (Rusia, Alemania, Brasil, Turquia y
México).

El Tier 1 concentra un 58% del potencial
asegurador en el segmento de los seguros de
No Vida, en tanto que los siguientes cinco
paises concentran aproximadamente 11% del
potencial, concentracion que no parece haberse
alterado sustancialmente frente a la observada
el afo previo' (véase la Tabla 4-b). La lista
completa de mercados de No Vida considerados
en el andlisis global se incluye en la Tabla A-2
del Apéndice de este documento.

De acuerdo con esa informacion, la variacion
anual neta del Tier 1 es uno, puesto que
solamente Japdn ha subido de posicidon
respecto al ano previo. Rusia, sin embargo,
descendid una posicion entre ambos afos, por
lo que la variacidn de la lista del top-10 ha sido
neutra en el transcurso de 2018. Mirando con
mas profundidad histdrica, se comprueba que
los que mas han avanzado durante la ultima
década han sido Turquia, Indonesia y México
por parte de los mercados emergentes, y Japdn
y Alemania por parte de los mercados
desarrollados. Finalmente, es también
destacable que Brasil y Rusia han deteriorado
sus posiciones durante el mismo lapso.

Como en el caso del segmento de Vida, en el de
No Vida las listas del Tier 1y Tier 2, y mas
concretamente la del top-10, estan fuertemente
condicionadas por la contribucién potencial de
estos mercados al cierre de la brecha de
aseguramiento global. Este hecho dificulta la
identificacion de mercados que tienen un amplio
potencial en términos de cierre de brecha
propia. Algunos de estos paises tienen un

GIP-MAPFRE 2019

elevado potencial local (GAI) y un tamafo que,
aunque no llega a ser el de los que cualifica en
la parte alta (Tier1), es relativamente alto (véase
la Grafica 4).

GIP-MAPFRE
Ranking Top-10
No Vida

China

India
Estados Unidos

B |gonesia
ol

BN Rusia
B pemania
BBy i

| Turquia

Japon

México

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE
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Tabla 4-a
No Vida: Ranking GIP-MAPFRE (percentil 75+ de 96 paises), 2018

GIP-MAPFRE cerrar la BPS
China 9,20 1 0 0 49,48 19
India 5,11 2 0 0 66,36 24
Estados Unidos A 3 0 0 29,59 0
Indonesia 1,30 4 0 2 50,69 25
Japén 1,08 5 1 2 26,99 0
Tier 2
Rusia 1,00 6 -1 -2 34,06 17
Alemania 0,84 7 0 3 25,32 0
Brasil 0,74 8 0 -3 29,88 9
Turquia 0,65 9 0 5 37,66 19
México 0,64 10 0 2 34,85 15
Reino Unido 0,62 11 0 7 27,42 0
Francia 0,56 12 0 3 24,83 0
Pakistan 0,52 13 0 0 60,42 27
Egipto 0,52 14 0 -3 57,97 24
Arabia Saudita 0,51 15 1 -6 37,20 23
Italia 0,50 16 -1 0 26,87 1
Nigeria 0,41 17 1 0 48,05 28
Corea del Sur 0,41 18 1 7 26,81 0
Irdn 0,41 19 -2 -1 32,79 26
Espana 0,37 20 1 0 26,27 0
Tailandia 0,36 21 -1 -2 36,79 16
Filipinas 0,33 22 0 1 47,03 19
Canada 0,31 23 1 -1 23,51 0
Bangladesh 0,29 24 -1 7 55,66 21

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

Tabla 4-b

No Vida: Concentracion en el
Ranking GIP-MAPFRE, 2018

Variable

Maximo ascenso anual

GIP-MAPFRE No Vida

Tier 1: Subconjunto del Tier 2 cuyo GIP-MAPFRE les sita en el percentil 95+

Tier 2: Paises del ranking cuyo GIP-MAPFRE les sitta en el cuartil mas alto de la lista

m 2017 2008
4 7 6

Maxima caida anual -4 -8 -9
Umbral hasta el Tier 2 0,28 0,25 0,18
Concentracion

hasta el Tier 2 86 % 86 % 83%
Umbral hasta el Tier 1 1,02 0,88 0,91
Concentracion 58 % 59 % 54 %

hasta el Tier 1

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE
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Un vistazo a otros mercados
prometedores

Haciendo un ejercicio equivalente al mostrado
para el segmento de Vida, ordenando los
mercados No Vida de acuerdo al GAIl y
seleccionando solamente aquellos que estan
en el top-10 de este pero que no estan ni en el
Tier 1 ni en el Tier 2, se identifican aquellos
mercados de alta capacidad de cierre de
brecha y tamano relevante. Estos mercados
aseguradores prometedores son Pakistan,
Egipto, Bangladesh, Nigeria y Filipinas; paises
con enormes capacidades para recortar brecha
de aseguramiento nacional que, de crecer en
tamano, podrian llegar a adelantar en el largo
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Grafica 4
No Vida: GIP-MAPFRE vs GAl, 2018
W GIP-MAPFRE < GAl (eje der)
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plazo en el indice de potencial asegurador a
otros mercados emergentes como Turquia o c
México. En el radar No Vida
Cerrando la brecha de * Pakistan
aseguramiento No Vida .
g * Egipto
Por altimo, esta dindmica se refleja también en * BangladESh
la medicion del nimero de anos necesarios * Nigeria
para que esos mercados cierren la BPS
doméstica determinada en 2018 en el * F|l|p|nas
segmento de No Vida. En el caso de este
segmento, el tiempo promedio necesario seria Para la préxima década por su gran
ge 5 al[lods en del1;as~o de lols mergadlos capacidad de absorcién de brecha
esarrotiados y de anos en €l caso de 10s aseguradora en el segmento de No Vida.
mercados emergentes. En la Tabla A-4 en el

Apéndice de este informe se presenta la
informacion correspondiente a cada uno de los
mercados aseguradores analizados.
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5. Sintesis de conclusiones

Del analisis realizado en este informe, pueden
desprenderse las siguientes conclusiones
generales:

GIP-MAPFRE 2019

La Brecha de Proteccion del Seguro a nivel
global se ha incrementado respecto a su
medicion el afio anterior. Este incremento se
explica fundamentalmente por el desarrollo
aun incipiente del negocio Vida en los
mercados emergentes, donde este segmento
sigue mostrando un menor nivel de
desarrollo relativo que el del de los seguros
de No Vida.

Las condiciones de partida y los elementos
de convergencia favorecen asimétricamente
el desarrollo del potencial asegurador de
los mercados emergentes, en especial el de
los de gran tamano.

Atendiendo al GIP-MAPFRE, los 10 mercados
de mayor potencial asegurador en el
negocio Vida y No Vida apenas se han visto
alterados con respecto a la estimacion
realizada el ano pasado, destacando los
paises de mayor tamafo econdmico vy
demografico.

Con independencia del ranking top-10 en
ambos segmentos del mercado asegurador
global, existen mercados que muestran un
elevado potencial de aseguramiento nacional
y peso relativo relevante (dominantemente
asiaticos y africanos).

Dado el potencial asegurador actual y los
niveles de la brecha de aseguramiento
existente, es esperable que esta pueda
cerrarse (suponiendo las variables estudiadas
como constantes), para el caso del segmento
de Vida, dentro de 12 y 23 anos en los
mercados desarrollados y emergentes,
respectivamente, y en el caso del segmento
del negocio de No Vida dentro de 5y 15 anos
en los mercados desarrollados y emergentes,
en cada caso.
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Apéndice: Tabla A-1
Vida: Ranking mundial GIP-MAPFRE y valores del GAI, 2018

GIP- GIP-
MAPFRE A2018- | A2018- MAPFRE A2018- | A2018-
2017 2008 2017 2008
- 0

China 9,45 1 0 0 50,83 Marruecos 0,09 49 2 39,72
Estados Unidos 4,92 2 0 0 32,79 Irlanda 0,09 50 2 19 29,76
India 4,62 3 0 0 60,02 Kuwait 0,09 51 0 -13 38,44
Indonesia 1,19 4 0 2 46,46 Israel 0,08 52 -2 7 31,06
Rusia 1,08 5 0 -1 36,88 Hungria 0,08 53 0 2 35,40
Alemania 0,98 6 0 3 29,54 Grecia 0,07 54 3 -9 29,92
Japén 0,96 7 0 6 23,98 Angola 0,07 55 -1 -12 47,78
Brasil 0,77 8 0 -3 31,17 Portugal 0,07 56 -1 5 26,62
Turquia 0,75 9 0 2 43,15 Oman 0,06 57 -1 -3 43,98
México 0,68 10 0 0 36,69 Kenia 0,06 58 0 2 46,86
Arabia Saudita 0,60 11 1 -3 43,87 Noruega 0,06 59 2 -12 24,45
Reino Unido 0,56 12 1 9 24,76 Rep. Dominicana 0,06 60 0 -2 42,99
Francia 0,54 13 1 5 24,01 Dinamarca 0,06 61 1 6 23,99
Irdn 0,54 14 -3 -7 43,12 Ecuador 0,06 62 -3 -6 38,59
Egipto 0,52 15 0 -3 57,88 Tinez 0,05 63 0 0 45,98
Pakistan 0,49 16 0 -2 57,38 Republica Eslovaca 0,05 bb 3 1 34,30
Italia 0,44 17 1 -1 23,60 Finlandia 0,05 65 3 3 23,75
Espafa 0,41 18 2 -1 29,42 Nueva Zelanda 0,05 66 -1 5 31,20
Corea del Sur 0,41 19 12 26,80 Guatemala 0,05 67 -3 -3 43,04
Nigeria 0,40 20 -3 -5 47,18 Bulgaria 0,04 68 -2 -11 39,62
Canada 0,34 21 0 1 26,51 Serbia 0,03 69 0 -7 38,25
Polonia 0,34 22 0 4 37,29 Panama 0,03 70 0 8 38,92
Tailandia 0,33 23 0 -3 33,60 Jordania 0,03 71 0 -1 44,04
Filipinas 0,31 24 0 3 44,70 Croacia 0,03 72 0 0 33,52
Bangladesh 0,28 25 0 11 53,56 Lituania 0,02 73 0 0 35,46
Australia 0,26 26 4 3 27,19 Libano 0,02 74 0 5 37,19
Malasia 0,25 27 2 7 33,92 Costa Rica 0,02 75 0 -1 35,94
Argelia 0,24 28 0 -4 50,18 Bahrain 0,02 76 0 1 40,18
Vietnam 0,24 29 -2 3 45,89 Eslovenia 0,02 77 1 3 32,02
Argentina 0,24 30 -4 -1 35,55 Uruguay 0,02 78 -1 -3 31,46
Holanda 0,21 31 0 6 29,16 Macao 0,02 79 0 3 29,29
Colombia 0,20 32 0 1 36,64 El Salvador 0,02 80 1 3 38,47
EAU 0,18 33 0 -5 34,85 Luxemburgo 0,01 81 1 5 29,95
Rumania 0,15 34 0 1 40,34 Latvia 0,01 82 -2 -6 35,16
Kazakhstan 0,15 35 0 -5 41,13 Zimbabue 0,01 83 0 2 39,77
Sudafrica 0,15 36 0 5 26,08 Estonia 0,01 84 0 0 35,50
Perd 0,13 37 0 3 38,26 Botswana 0,01 85 0 2 37,56
Ucrania 0,12 38 0 -13 42,67 Trinidad y Tobago 0,01 86 0 -5 30,18
Bélgica 0,11 39 1 12 26,67 Mauricio 0,01 87 0 3 33,98
Suiza 0,11 40 5 12 25,47 Chipre 0,01 88 0 0 29,91
Austria 0,11 41 0 7 30,01 Jamaica 0,01 89 0 0 33,26
Republica Checa 0,11 42 0 0 34,95 Namibia 0,01 90 1 2 28,63
Singapur 0,11 43 1 7 25,89 Islandia 0,01 91 -1 0 36,24
Chile 0,11 44 2 0 30,83 Malta 0,00 92 0 1 34,04
Qatar 0,10 45 -6 -6 39,70 Bahamas 0,00 93 0 1 27,81
Sri Lanka 0,10 46 -3 0 47,42 Barbados 0,00 94 0 1 24,40
Suecia 0,10 47 2 6 24,40 Liechtenstein 0,00 95 0 1 19,74
Hong Kong 0,10 48 0 18 27,20 Venezuela 0,00 96 0 -73 31,49

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE
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Apéndice: Tabla A-2
No Vida: Ranking mundial GIP-MAPFRE y valores del GAI, 2018

GIP-
MAPFRE

GIP-MAPFRE 2019

China 9,20 1 0 0 49,48 Qatar 0,08 49 2 -8 32,82
India 5,11 2 0 0 66,36 Marruecos 0,08 50 -1 6 35,58
Estados Unidos 4,44 3 0 0 29,59 Israel 0,08 51 -1 10 30,06
Indonesia 1,30 4 0 2 50,69 Kuwait 0,08 52 0 -13 35,33
Japén 1,08 5 1 2 26,99 Hungria 0,07 53 0 2 33,73
Rusia 1,00 6 -1 -2 34,06 Portugal 0,07 54 0 3 27,09
Alemania 0,84 7 0 3 25,32 Grecia 0,07 55 0 -10 28,82
Brasil 0,74 8 0 -3 29,88 Noruega 0,06 56 4 -7 24,74
Turquia 0,65 9 0 5 37,66 Dinamarca 0,06 57 -1 6 25,31
México 0,64 10 0 2 34,85 Kenia 0,06 58 -1 4 44,26
Reino Unido 0,62 11 0 7 27,42 Oman 0,06 59 -1 -5 38,97
Francia 0,56 12 0 3 24,83 Angola 0,05 60 -1 -13 36,74
Pakistan 0,52 13 0 0 60,42 Rep. Dominicana 0,05 61 0 3 38,52
Egipto 0,52 14 0 -3 57,97 Finlandia 0,05 62 1 -4 27,04
Arabia Saudita 0,51 15 1 -6 37,20 Ecuador 0,05 63 -1 -4 35,69
Italia 0,50 16 -1 0 26,87 Republica Eslovaca 0,04 b4 1 1 31,78
Nigeria 0,41 17 1 0 48,05 Guatemala 0,04 65 -1 2 40,57
Corea del Sur 0,41 18 1 7 26,81 Tunez 0,04 66 0 3 37,22
Irdn 0,41 19 -2 -1 32,79 Nueva Zelanda 0,04 47 0 13 25,67
Espana 0,37 20 1 0 26,27 Bulgaria 0,04 68 0 -2 32,31
Tailandia 0,36 21 -1 -2 36,79 Serbia 0,03 69 0 -1 33,60
Filipinas 0,33 22 0 1 47,03 Panama 0,03 70 0 9 34,61
Canada 0,31 23 1 -1 23,51 Jordania 0,03 71 0 1 37,67
Bangladesh 0,29 24 -1 7 55,66 Lituania 0,02 72 0 -2 34,37
Polonia 0,28 25 1 -1 31,34 Croacia 0,02 73 0 -2 29,70
Malasia 0,28 26 -1 1 37,77 Libano 0,02 74 0 7 33,39
Vietnam 0,25 27 0 2 47,56 Costa Rica 0,02 75 0 3 31,52
Argelia 0,22 28 0 -2 46,15 Bahrain 0,02 76 1 0 35,93
Australia 0,22 29 1 -1 23,62 Macao 0,02 77 -1 -2 33,85
Argentina 0,20 30 -1 -9 29,76 Uruguay 0,02 78 0 -4 29,52
Holanda 0,17 31 2 7 24,27 Luxemburgo 0,01 79 0 4 29,95
Sudafrica 0,17 32 2 5 29,91 Eslovenia 0,01 80 0 2 25,23
Colombia 0,17 33 -2 0 31,31 El Salvador 0,01 81 0 5 34,07
EAU 0,15 34 2 -4 29,11 Zimbabue 0,01 82 1 3 40,25
Kazakhstan 0,15 35 0 -1 39,86 Botswana 0,01 83 1 4 40,84
Rumania 0,14 36 -4 0 37,77 Latvia 0,01 84 -2 -7 30,98
Singapur 0,13 37 0 5 31,84 Estonia 0,01 85 0 -1 30,83
Perd 0,13 38 0 2 37,52 Trinidad y Tobago 0,01 86 0 -6 26,18
Hong Kong 0,12 39 0 12 32,90 Mauricio 0,01 87 0 2 32,45
Bélgica 0,11 40 0 8 25,98 Namibia 0,01 88 0 2 32,96
Chile 0,11 41 2 2 30,86 Chipre 0,01 89 0 -1 27,07
Suecia 0,11 42 -1 8 26,81 Jamaica 0,01 90 1 1 27,44
Irlanda 0,10 43 1 17 34,83 Malta 0,01 91 -1 2 36,00
Suiza 0,10 A 1 8 24,17 Islandia 0,00 92 0 0 32,97
Ucrania 0,10 45 1 -10 35,89 Bahamas 0,00 93 0 1 23,05
Sri Lanka 0,10 46 -4 0 46,81 Barbados 0,00 94 0 1 20,70
Republica Checa 0,10 47 0 -3 31,65 Liechtenstein 0,00 95 0 1 29,45
Austria 0,09 48 0 5 25,77 Venezuela 0,00 96 0 -64 19,39

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE
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Apéndice: Tabla A-3
Vida: Aios para cerrar BPS doméstica de 2018

Apéndice: Tabla A-4
No Vida: Afos para cerrar BPS doméstica de 2018

China 24 Marruecos 22 China 19 Qatar 0
Estados Unidos 0 Irlanda 0 India 24 Marruecos 12
India 26 Kuwait 27 Estados Unidos 0 Israel 0
Indonesia 29 Israel 8 Indonesia 25 Kuwait 21
Rusia 21 Hungria 21 Japon 0 Hungria 12
Alemania 6 Grecia 16 Rusia 17 Portugal 19
Japon 0 Angola 29 Alemania 0 Grecia 1
Brasil 19 Portugal 12 Brasil 9 Noruega 3
Turquia 25 Oman 29 Turquia 19 Dinamarca 0
México 20 Kenia 27 México 15 Kenia 16
Arabia Saudita 29 Noruega 6 Reino Unido 0 Oman 24
Reino Unido 0 Rep. Dominicana 23 Francia 0 Angola 26
Francia 0 Dinamarca 0 Pakistan 27 Rep. Dominicana 15
Irdn 32 Ecuador 23 Egipto 24 Finlandia 1
Egipto 29 Tanez 23 Arabia Saudita 23 Ecuador 18
Pakistan 31 Republica Eslovaca 20 Italia 1 Republica Eslovaca 10
Italia 11 Finlandia 0 Nigeria 28 Guatemala 19
Espana 10 Nueva Zelanda 1 Corea del Sur 0 Tanez 14
Corea del Sur 0 Guatemala 24 Iran 26 Nueva Zelanda 0
Nigeria 34 Bulgaria 29 Espanha 0 Bulgaria 22
Canada 6 Serbia 17 Tailandia 16 Serbia 21
Polonia 21 Panama 20 Filipinas 19 Panama 5
Tailandia 23 Jordania 27 Canada 0 Jordania 18
Filipinas 24 Croacia 20 Bangladesh 21 Lituania 19
Bangladesh 25 Lituania 24 Polonia 1 Croacia 6
Australia 0 Libano 20 Malasia 10 Libano 6
Malasia 19 Costa Rica 22 Vietnam 26 Costa Rica 11
Argelia 30 Bahrain 26 Argelia 24 Bahrain 17
Vietnam 31 Eslovenia 17 Australia 0 Macao 15
Argentina 18 Uruguay 17 Argentina 11 Uruguay 8
Holanda 0 Macao 15 Holanda 0 Luxemburgo 19
Colombia 23 El Salvador 23 Sudafrica 19 Eslovenia 0
EAU 25 Luxemburgo " Colombia 14 El Salvador 17
Rumania 28 Latvia 24 EAU 19 Zimbabue 14
Kazakhstan 30 Zimbabue 17 Kazakhstan 26 Botswana 17
Sudafrica 28 Estonia 22 Rumania 22 Latvia 16
Peru 22 Botswana 23 Singapur 10 Estonia 13
Ucrania 27 Trinidad y Tobago 12 Peru 16 Trinidad y Tobago 10
Bélgica 5 Mauricio 16 Hong Kong 6 Mauricio 8
Suiza 0 Chipre 11 Bélgica 0 Namibia 1
Austria 9 Jamaica 17 Chile 11 Chipre 5
Republica Checa 22 Namibia 19 Suecia 1 Jamaica 5
Singapur 2 Islandia 14 Irlanda 0 Malta 2
Chile 13 Malta 17 Suiza 0 Islandia n.d.
Qatar 0 Bahamas n.d. Ucrania 22 Bahamas n.d.
Sri Lanka 29 Barbados 1 Sri Lanka 24 Barbados n.d.
Suecia 1 Liechtenstein n.d. Republica Checa 12 Liechtenstein n.d.
Hong Kong 7 Venezuela n.d. Austria 0 Venezuela n.d.

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE
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disponibles en la pagina web corporativa del Grupo MAPFRE [www.mapfre.com).

3/ Véanse los informes: Servicio de Estudios de MAPFRE (2018), indice Global de Potencial Asequrador,
Madrid, Fundacion MAPFRE, y Servicio de Estudios de MAPFRE (2019), GIP-MAPFRE 2018, Madrid,
Fundacién MAPFRE.

4/ Para efectos de este estudio, el benchmark se encuentra representado por los valores del pais que se
ubica en el percentil 90 de la distribucidn de las penetracion en las primas Vida y No Vida, en este caso, el
mercado asegurador de Holanda.

5/ Como se puede observar, los cinco primeros factores son condiciones de partida, de las cuales la
primera y la quinta hacen referencia a niveles al tamano absoluto inicial, mientras que la segunda,
tercera y cuarta se refieren a la comparacion con el estado ideal de aseguramiento representado aqui por
el benchmark, dando asi una perspectiva del margen de convergencia hacia sus valores de cada uno de los
mercados analizados. Por otro lado, del conjunto de variables seis son dindmicas y expresan la capacidad
de converger (en términos de renta e, implicitamente, en demanda aseguradora) hacia el benchmark a lo
largo del tiempo. Todas estas variables tienen un efecto positivo sobre el potencial menos la segunday la
cuarta. Véase: Servicio de Estudios de MAPFRE (2018), indice Global de Potencial Asegurador, Madrid,
Fundacidon MAPFRE, pp. 15-17.

6/ EL GAI (Gap Absorption Index), ofrece una puntuacion y una posicion relativa (un ranking) derivadas del
potencial de cierre de la brecha de aseguramiento de cada mercado, la cual puede asimilarse a una
velocidad de convergencia a los niveles de penetracion y densidad del benchmark seleccionado. Resulta de
la suma ponderada de cada una de las variables empleadas y resulta, por lo tanto, muy sensible a las
condiciones macroecondmicas y sectoriales subyacentes pudiendo alterarse de un ano a otro. Este
indicador ofrece informacion acerca del potencial asegurador de cada pais con respecto a su propio
mercado, y no como proporcion del potencial global. Por otra parte, el GIP-MAPFRE (Global Insurance
Potential Index), ofrece una puntuacién y un ranking que pretenden ordenar cada mercado de acuerdo a la
potencial contribucion al cierre de la brecha de aseguramiento global (medido en puntos basicos del PIB
global o como porcentaje del mercado asegurador total), haciéndola, por tanto, una métrica asimilable al
“tamano del mercado”. El GIP-MAPFRE se extrae escalando la puntuacion del GAI por el tamafo relativo
de cada mercado. Asi, el potencial de aseguramiento local obtenido por el GAl ponderado por el peso de
dicho mercado sobre el mercado global, provee de una medida de la contribucion de cada mercado al
potencial de aseguramiento global.

7/ Es relevante senalar que el calculo de la BPS de 2017 hecho en 2019 difiere del realizado en nuestro
informe previo de 2018. Ello de debe a la actualizaciéon de los datos de primas tanto por parte de
supervisores como por parte del sector privado. De esta forma, cuando antes registrabamos una BPS en
el segmento de Vida de 442 pbs del PIB global, ahora es 448, y en el caso del segmento de No Vida hemos
pasado de registrar una BPS de 209 pbs del PIB global a una de 219 pbs. Aunque se trata de cambios
menores tienen implicaciones en el calculo del potencial de algunos paises y, por lo tanto, en cambios
menores en su ranking global.

8/ BRICS: Brasil, Rusia, India, China y Sudéfrica.

9/ Se han excluido en el calculo de los promedios regionales los datos de algunos paises que
distorsionaban la muestra, sea por su tamano o por situacidon particular: San Marino, Liechstestein,
Barbados, Baharein y Qatar).
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La revision de los volimenes de primas en los diferentes mercados analizados produce leves cambios
en la puntuacion del GIP-MAPFRE vy, por lo tanto, en la representacion del potencial y ranking que cada
pais tiene, asi como en las variaciones interanuales respectivas.

10/ Esto difiere de lo calculado en nuestro informe del afo anterior con datos a 2017, en donde se
apreciaba que la aportacion de los cinco primeros paises de la lista top-10 era superior (28%). Dado que
la concentracion del potencial de los paises que componen el Tier 2 es muy similar al de antes (86% vs
87%), deducimos que con los datos actuales se comprueba que el potencial estd repartido mas
uniformemente a lo largo de la lista Tler 2 de lo que se estimaba el ano pasado. Estas diferencias se
deducen solamente de los cambios en las primas reportadas que se emplean para calcular el GAl y, por
ende, el GIP-MAPFRE.
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AVISO

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

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

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

El contenido de este documento esta protegido por las leyes de propiedad intelectual. Se autoriza la reproduccion parcial de la informacion
contenida en este estudio siempre que se cite su procedencia.
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A partir de un analisis de los factores
econdmicos y demograficos que
determinan el crecimiento de la Brecha

de Proteccion del Seguro, asi como de la
medicion de la capacidad de cierre de la
brecha de aseguramiento en cada mercado,
el GIP-MAPFRE (Global Insurance Potential
Index) ofrece una puntuacion y un ranking
que permite ordenar a los mercados
aseguradores de acuerdo a su potencial
contribucion al cierre de la brecha de
aseguramiento global.

Este informe, elaborado por el Servicio

de Estudios de MAPFRE, actualiza la

estimacion del GIP-MAPFRE para 96

mercados de seguros, ofreciendo una

vision comparativa del potencial global de
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