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1. PRESENTACION

FUNDACION MAPFRE presenta una nueva edicién del informe “El mercado ase-
gurador iberoamericano”, que en esta ocasion contiene informacion de 2006. El
objetivo del estudio es proporcionar una vision general de la situacién actual del
mercado asegurador en los paises de Iberoamérica. Para ello, como se ha venido
haciendo 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 produccion de seguros por ramos, siniestralidad, resultados, nimero
de companias, y ranking de grupos aseguradores.

Para la preparacion de este estudio se han utilizado como fuentes de informa-
cion las publicaciones del organismo de supervision de seguros y de las asocia-
ciones 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.

En este sentido, conviene aclarar que los seguros de Salud, Decesos y Accidentes
de Trabajo, que en algunos paises son considerados ramos de Vida, se han clasi-
ficado en este informe como seguros No Vida. No obstante, cuando no se dispone
de informacion suficiente para aplicar estos mismos criterios en la elaboracion
de los rankings, se mantiene la clasificacidon de los ramos utilizada en el pais. 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 con frecuencia indices de variacion nominal y
real. En los comentarios sobre la situacion econdmica, cuando se hable de va-
riaciones, se debera entender éstas en términos reales y calculadas a partir de
datos en moneda local. En los comentarios relativos al mercado asegurador, los
comentarios se referirdn a variaciones nominales, salvo que expresamente se
diga lo contrario. El calculo de los incrementos promedios regionales del PIB y
del volumen de primas se realiza ponderando por el peso de la economia o del
mercado asegurador de cada pais sobre el dato agregado en euros de cada una
de la las regiones.
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2. EL MERCADO ASEGURADOR IBEROAMERICANO EN 2006

2.1. Entorno macroeconomico’

La fase de expansion que experimenta la economia mundial, con un cre-
cimiento continuo y generalizado, tiene su reflejo en el estado de las eco-
nomias latinoamericanas, que atraviesan una excelente situacion desde el
ano 2003 en la mayoria de los paises. En 2006 el crecimiento economico
registrado en esta zona alcanzé el 5,6 por 100. Segun indica CEPAL, lo
que distingue este periodo de expansion economica de otros anteriores es
la existencia paralela de superavit en la cuenta corriente de la balanza de
pagos y en la balanza primaria del sector publico. El primero de ellos res-
ponde en gran medida a la recuperacion de los términos de intercambio,
sobre todo en Ameérica del Sur, y el segundo obedece a un incremento de
los ingresos fiscales, que compensa con creces el del gasto publico.

La demanda interna siguié mostrando un buen desempeno, impulsada por
el aumento de la formacion bruta de capital fijo y, en menor medida, por
el consumo. Respecto al sector externo, el volumen exportado de bienes y
servicios se acrecento, gracias a la persistencia de la demanda externa de
materias primas y a una mayor demanda interna. El volumen importado
de bienes y servicios también creci6, favorecido, entre otros factores, por la
apreciacion del tipo de cambio real efectivo de los paises de la region res-
pecto del resto del mundo.

Otro efecto positivo del crecimiento econémico es su contribucion a la reac-
tivacion del mercado laboral. No solo disminuyo la tasa de desempleo, sino
que ademas aumenté la proporcion del empleo formal asalariado. Esta me-
jora, unida a la subida de los salarios y a la expansion del crédito, explica
el crecimiento del consumo de los hogares.

CEPAL estima que la economia de los paises de América Latina y el Caribe
crecera alrededor del 5 por 100 en 2007. El dinamismo de la demanda, y
especialmente la inversion, sigue siendo uno de los principales impulsores
de este crecimiento. Se espera que el consumo privado vuelva a crecer me-
nos que el ingreso nacional, lo que implicaria un aumento del ahorro. Las
exportaciones netas volveran a ser negativas como consecuencia de la des-
aceleracion de su incremento bruto y el aumento de las importaciones.

En 2006 la inflacion continué la tendencia decreciente que se observa des-
de 2002, situandose en un nivel del 5,0 por 100. El dato de inflacion pre-
senta bastante diversidad intrarregional. Venezuela (17,0 por 100) y Puerto
Rico (15 por 100) finalizaron el afno con las tasas de inflacion mas eleva-
das, mientras que Peru (1,1 por 100) y Panama (2,2 por 100) registraron
las mas bajas. En 2007 el incremento de precios fue del 6,0 por 100, lo
que podria significar un cambio de tendencia en la evolucion regional de la
inflacion.

! Comentarios basados en la publicacion de la Comision Econémica para América Latina y el
Caribe (CEPAL): “Estudio econémico de América Latina y el Caribe 2006-2007".
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2.2. Mercado asegurador

La buena marcha de la economia ha propiciado una favorable evolucion
del seguro, que ha crecido por tercer anno consecutivo a buen ritmo. Todos
los mercados aseguradores de Iberoamérica han registrado incrementos en
sus volumenes de primas, en moneda local y a precios corrientes, resul-
tando un crecimiento promedio del 18,3 por 100. Descontando el efecto
de la inflacion, la cifra promedio se situa en el 11,5 por 100, habiendo ob-
tenido incrementos reales en los ingresos todos los paises a excepcion de
Puerto Rico, Guatemala y Paraguay.

Analizando las tasas de crecimientos por subregiones, en moneda local y a
precios corrientes, en América del Sur el crecimiento promedio fue del 19,9
por 100, destacando las subidas de Venezuela (49,9 por 100), Brasil (17,9 por
100) y Argentina (18,8 por 100). Respecto a la region Norte y Centro, México
finaliz6 el ejercicio 2006 con un importante aumento del 18,2 por 100 y los
paises centroamericanos experimentaron incrementos en sus primas que os-
cilaron entre el 3,9 por 100 de Guatemala y el 17,4 por 100 de Costa Rica,
obteniéndose un crecimiento medio regional del 12,9 por 100. El crecimiento
del sector en Puerto Rico, el 11,0 por 100, se debié principalmente al ramo de
Salud. En Republica Dominicana el mercado mostré una clara mejoria, des-
pués del descenso experimentado en 2005, aumentando un 19,7 por 100.
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Figura 1. Iberoamérica. Prima per capita

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

Puerto Rico registra la prima per capita mas alta de la region, con 1.614
€/hab., seguido de Venezuela (297 €/hab.), Chile (227 €/hab.), Brasil?
(144 €/hab.), Panama (120 €/hab.), y México (114 €/hab.). Cabe destacar
el caso de Venezuela, que casi ha triplicado el gasto en seguros por habi-

2 Para calcular de densidad y penetracion del seguro se han tenido en cuenta los ingresos de todos
los segmentos del seguro privado brasilenio: Seguros, Salud, Prevision Privada y Capitalizacion.
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tante. Todos los paises han tenido incrementos en este indicador, a excep-
cion de Guatemala, que lo mantiene.

En cuanto a la penetracion del seguro (% Primas/PIB), vuelve a destacar
notablemente el dato de Puerto Rico, con un 9,2 por 100, al que siguen
Chile y Brasil (3,2 por 100), Panama (2,9 por 100), Venezuela (2,7 por 100)
y Argentina (2,5 por 100).

Puerto Rico
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Argentina
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Costa Rica
México
Uruguay
Bolivia
Nicaragua
Ecuador
Republica Dominicana
Pera
Guatemala
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% Primas/PIB

Figura 2. Iberoamérica. Penetracion del seguro

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

En 2006, los paises de Iberoameérica ingresaron 54.623 millones de euros
en primas, un 20,1 por 100 mas que en 2005. Un afno mas, la revalori-
zacion experimentada en 2006 por algunas divisas locales frente al euro
ha tenido un efecto favorable en la conversion a euros de los ingresos por
primas de los diferentes mercados. Los paises que han experimentado un
mayor crecimiento de su volumen de primas en euros son: Venezuela (44,2
por 100), Brasil (28,3 por 100), Argentina (21,5 por 100) y México (15,8 por
100). Por el contrario, la revalorizacion del euro frente al délar ha tenido el
efecto opuesto, como es el caso de Puerto Rico.
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Primas en millones de euros

MERCADO ASEGURADOR DE IBEROAMERICA 2006.
PRIMAS POR PAIS

PAiS NO VIDA VIDA TOTAL
Primas %A Primas %A Primas %A

Brasil 9.958  22,5% 8.408 359% 18.365 28,3%
México 6.540 8,0% 5375  271% 11915  158%
Puerto Rico 5.676 8,9% 651 7.1% 6.326 8,8%
Argentina 2.923  28,9% 1.209 6,6% 4132 21,5%
Venezuela 3.785  44,2% 91 4L1% 3.876  44.2%
Chile 1434 14,1% 2296  12,3% 3.730  13,0%
Colombia 1.812 9,4% 727  22,3% 2539  12,8%
Peru 512 11,9% 350 6,6% 863 9.7%
Ecuador 421 10,1% 68  18,9% 489  11,3%
Republica Dominicana 371 6,7% 41 -15,9% 412 3,9%
Panama 265 18,0% 129 4,2% 394 13,1%
Costa Rica 307 7,0% 14 29,8% 321 7,8%
El Salvador 204 9,9% 90 9,9% 294 9,.9%
Guatemala 220 1,0% 46 8,1% 265 2,2%
Uruguay 217 11.2% 46 6,2% 263  10,3%
Honduras 120 5,5% 39 21,4% 159 9,.0%
Bolivia 128 7,6% 19 253% 147 9,4%
Nicaragua 60 9.2% 10 12,3% 70 9. 7%
Paraguay 60 7,2% 5 9.2% 65 7,3%
Total general 35.012 17,3% 19.612 25,3% 54.623 20,1%

Tabla 1. Iberoamérica. Volumen de primas por pais

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

La concentracion del mercado ha aumentado en 2006, acumulando los
siete mayores mercados aseguradores de la region?® el 93,1 por 100 de las
primas, un punto porcentual mas que en 2005. Brasil es el pais con mayor
volumen de primas, 18.365 millones de euros, y una cuota del 33,6 por
100. México, con una cuota del 21,8 por 100 es el segundo pais por volu-
men de primas, seguido a mucha distancia de Puerto Rico, con una cuota
del 11,6 por 100. Los cuatro paises restantes mantienen una cuota del
26,1 por 100.

Respecto a los ramos No Vida, el ano 2006 ha estado de nuevo caracteri-
zado por una fuerte competencia de precios, aunque factores relacionados
con la buena evolucion de la economia han propiciado crecimientos de pri-
mas en todos los paises. La produccion en 2006 fue de 35.012 millones de
euros, el 64,1 por 100 del total sector (65,5 por 100 en 2005). El seguro
de Automoviles sigue siendo el de mayor cuota, 38,8 por 100 del total No
Vida, y su crecimiento (20,4 por 100) ha estado influido principalmente
por el aumento de las ventas de automoviles.

3 Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Puerto Rico y Venezuela.
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Primas en millones de euros

MERCADO ASEGURADOR DE IBEROAMERICA 2005-2006
PRIMAS POR RAMO

Ramo 2005 2006 %A % Cuota
Vida 15.655 19.612 25,3% 35,9%
Vida individual y colectivo 12.820 16.673 30,0% 30,5%
Vida Previsional y/o Pensiones 2.835 2.939 3,7% 5,4%
No Vida 29.842 35.012 17,3% 64,1%
Automoviles 11.286 13.587 20,4% 24,9%
Salud 6.539 7.933 21,3% 14,5%
Incendios y/o Lineas aliadas 4.030 4.463 10,7% 8,2%
Otros Danos 2.897 3.282 13,3% 6,0%
Transportes 1.615 1.689 4,6% 3,1%
Responsabilidad Civil 1.092 1.013 -7,2% 1,9%
Accidentes Personales 1.192 1.416 18,7% 2,6%
Crédito y/o Caucion 438 581 32,7% 1,1%
Accidentes de Trabajo 752 1.048 39,3% 1,9%
Total 45.497 54.623 20,1% 100,0%

Tabla 2. Iberoamérica. Volumen de primas por ramos

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

El crecimiento del seguro de Salud en 2006 ha sido importante, 21,3 por
100, aunque algo inferior al 26,1 por 100 de 2005. Salud ocupa el segun-
do lugar por volumen de primas dentro del segmento No Vida, con una
produccion de 7.933 millones de euros. Al igual que sucediera en 2005, el
crecimiento del ramo en paises como Puerto Rico (17,4 por 100) y Venezue-
la (66,1 por 100) ha sido muy significativo. En Puerto Rico su expansion se
debe al fuerte desarrollo del programa Medicare Advantage, mientras que
en Venezuela, las polizas colectivas del sector publico son las que han cre-
cido a un mayor ritmo.

El tercer ramo por volumen de primas es el seguro de Incendios y lineas
aliadas*, con 4.463 millones de euros de primas emitidas, lo que supone
una subida del 8,2 por 100, casi diez puntos menos que en 2005. Este
menor crecimiento en primas se explica por el elevado desarrollo del ramo
en el ejercicio anterior, como consecuencia de una mayor siniestralidad
catastrofica.

El seguro de Vida ha aumentado su cuota de mercado, con una produc-
cion 19.612 millones de euros, que representa el 35,9 por 100 de las pri-
mas, 1,4 puntos mas que el ano anterior. Salvo en Republica Dominica-
na, la evolucion de las primas expresadas en euros del ramo de Vida ha
sido positiva en todos los paises de Iberoamérica. Cabe destacar, por su
mayor participacion en el mercado, los crecimientos de Brasil (35,9 por
100), México (27,1 por 100) y Chile (12,3 por 100). En Brasil, el mayor
crecimiento lo obtuvo el seguro VGBL, Vida Gerador de Beneficio Livre, un
seguro de Vida con un alto componente financiero que comenzé a comer-
cializarse en 2002 y que goza de una fuerte demanda por su atractiva ren-

4 Para homogeneizar la informacion de todos los paises, se han incluido en este ramo las primas
del seguro de Terremotos.
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tabilidad financiero-fiscal. Respecto a México, el ramo de Vida registré un
incremento del 28,7 por 100 gracias a la fuerte demanda de productos de
ahorro, impulsada por su atractivo tratamiento fiscal en un entorno de ti-
pos de interés estables. Finalmente, en Chile destaca el crecimiento de los
seguros de Desgravamen (amortizacion de préstamos), como consecuencia
una mayor demanda de créditos de consumo e hipotecarios, y el Ahorro
Previsional Voluntario (APV).

11
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3. Analisis por regiones y paises




México

3.1. MEXICO, CENTROAMERICA, PUERTO RICO
Y REPUBLICA DOMINICANA

3.1.1. México

Entorno macroeconomico

Durante el ano 2006 la evolucion de la economia fue positiva, con un cre-
cimiento del PIB del 4,8 por 100, la tasa mas elevada de los seis ultimos
anos. El gasto interno y la produccion se vieron beneficiados por la favo-
rable evolucion de la demanda externa y por importantes incrementos del
superavit de la balanza comercial de productos petroleros y de los ingresos
de las remesas familiares.

Desde el lado de la oferta, hubo aumentos tanto en la actividad agrope-
cuaria como en los servicios y la industria, sobresaliendo los incrementos
de la produccion manufacturera y de la construccién. Por el lado de la de-
manda, el consumo privado continu6 contribuyendo en mayor medida al
crecimiento del PIB, seguido por la formacion bruta de capital. El consumo
privado se vio favorecido, entre otros factores, por una mayor disponibili-
dad de financiamiento, la mejoria del empleo y el crecimiento en términos
reales de los salarios, y nuevos incrementos de los recursos provenientes
del exterior por las remesas de los emigrantes.

800.000 8%
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700,000 4 681.591 621.878 666.726 | 79
547.560
600.000 - 6%

500.000 4 r 5%

400.000 - r 4%

300.000 ~ r 3%

Millones de euros

200.000  ~ r 2%

100.000 A r 1%
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I PIB precios corrientes ==g= 9%, Variacion real PIB ==#== Inflacion

Figura 3. México. PIB e inflacion.

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

Las exportaciones de bienes y servicios mostraron un repunte respecto al
ano anterior, a pesar de que en el segundo semestre del arfio se desacelera-
ron las importaciones efectuadas por Estados Unidos, principal destino de
las exportaciones mexicanas.

Los precios tuvieron una tendencia a la baja en el primer semestre del ano
y un repunte a partir de agosto, finalizando 2006 con una inflacion del 4,1
por 100, levemente superior a la meta establecida por el Banco de México.

13
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Mercado asegurador

Al contrario de lo que sucediera en 2005, el sector asegurador mexica-
no creci6 a buen ritmo en 2006, alcanzando un volumen de primas de
163.618 millones de pesos (11.915 millones de euros), que representa un
aumento nominal del 18,2 por 100 y real del 13,6 por 100. Esta positiva
evolucion proviene principalmente del ramo de Vida, que registré un incre-
mento del 31,3 por 100, gracias a la fuerte demanda de productos de aho-
rro, impulsada por su atractivo tratamiento fiscal en un entorno de tipos
de interés estables. El seguro de Vida Individual, el de mayor cuota dentro
de este segmento, experimenté un significativo aumento del 44,2 por 100.

Por su parte, las primas de Pensiones ascendieron a 5.071 millones de pesos
(8369 millones de euros), que supone un crecimiento del 12,6 por 100. Al fina-
lizar el ano habia 10 companias autorizadas a ofrecer seguros de Pensiones
dirivados de las Leyes de Seguridad Social. De los importes acumulados des-
de el inicio del sistema, 6.400 millones de euros, el 85,0 por 100 corresponde
a pensiones de Invalidez y Vida y el 15 por 100 restante a Riesgos de Trabajo.

Volumen de primas’ 2006

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

Total 163.618 11.915 18,2 13,6

Vida 68.743 5.006 31,3 26,1
Vida individual 38.916 2.834 L4 4 38,7
Vida colectivo 22.246 1.620 18,4 13,8
Vida grupo 7.581 552 14,4 10,0

Pensiones 5.071 369 12,6 8,2

No Vida 89.805 6.540 10,2 5,9
Automoviles 38.918 2.834 11,9 7.5
Salud? 21.499 1.566 15,7 11,2
Terremotos y otros riesgos catastroficos 6.595 480 3,3 -0,7
Incendios 5.790 422 17,4 12,8
Diversos 5.220 380 -4.4 -8,1
Transportes 4.355 317 0,7 -3,2
Responsabilidad Civil 3.906 284 -4.,1 -7,8
Accidentes personales? 2.410 176 25,1 20,2
Agrarios 798 58 8,1 3,9
Crédito 314 23 3,6 -0,4

Tabla 3. México. Volumen de primas por ramos

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos publicados por la Asociaciéon Mexicana de Instituciones de
Seguros y Comision Nacional de Seguros y Fianzas.

(1) Prima directa

(2) Ramo de Accidentes y Enfermedad

En el segmento No Vida, las primas del ramo de Automéviles crecieron un
11,9 por 100, gracias al incremento del numero de vehiculos adquiridos
con financiacion. El seguro de Accidentes y Enfermedad mantiene la senda
de crecimiento observada en el ejercicio anterior debido al aumento en las
tasas. Accidentes registr6 un alza significativa del 25,1 por 100 y Salud
crecio un 15,7 por 100.

Por el contrario, los ramos Diversos experimentaron una contraccion cer-
cana al 5 por 100, debido a la fuerte competencia en precios.
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Responsabilidad Civil __ Agrarios
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Figura 4. México. Cuota de mercado por ramos

El ratio de siniestralidad se incrementé dos décimas respecto al ejercicio
anterior, hasta alcanzar el 71,5 por 100, mientras que los gastos de ad-
quisicion y administracion registraron descensos de dos y nueve décimas,
respectivamente. El indice combinado disminuy6 por tanto 0,9 puntos
porcentuales, situandose en el 97,0 por 100. El resultado neto del ejercicio
fue de 10.377 millones de pesos (756 millones de euros), un 29,8 por 100
superior al de 2005.

De las 91 companias que operan en el mercado, seis companias estan vin-
culadas a algun grupo financiero, mientras que 43 tienen capital mayo-
ritariamente extranjero (39 en 2005). Al cierre del afio 2006, los diez ma-
yores grupos aseguradores del pais acumulaban el 75,9 por 100 de las
primas. Grupo Nacional Provincial (GNP) sigue liderando el ranking total
de primas, pero en 2006 su cuota se ha reducido 3,3 puntos porcentuales,
aproximandose a su inmediato competidor, Metlife.

GNP 15,7%

METLIFE MEXICO 15,4%

SEGUROS ING 12,6%

INBURSA

BBVA BANCOMER
MONTERREY NEW YORK LIFE
BANORTE GENERALI
BANAMEX

QUALITAS

MAPFRE

1 1
0 250 500 750 1.000 1.250 1500 1.750 2.000 2.250

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

Figura 5. México. Ranking Total.

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion de la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas.
Nota: No incluye Pensiones
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México

GNP lidera también el ranking No Vida con una cuota del 19,6 por 100
mientras que el grupo norteamericano Metlife encabeza el ranking de Vida
con una cuota del 30,5 por 100.

GNP 19,6%

NG 18,0%
INBURSA
QUALITAS
MAPFRE 4,4%
ABA SEGUROS 4,2%
ZURICH 4,19
METLIFE MEXICO 3,8%
BANORTE GENERALI 3,5%
SEGUROS ATLAS 3,4%
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Volumen de primas (millones de euros) y Cuota de mercado (%)

Figura 6. México. Ranking No Vida.

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion de la Comision Nacional de Seguros y Fianzas.
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Figura 7. México. Ranking Vida.

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion de la Comision Nacional de Seguros y Fianzas.
Nota: No incluye Pensiones
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3.1.2. Centroamérica

Entorno macroecondmico

La economia de la region centroamericana® continu6 mostrando un creci-
miento fuerte en 2006. El PIB registré un crecimiento medio real del 6 por
100 (4,4 por 100 en 2005), superando en un punto el crecimiento medio de
la region Iberoamericana. Todos los paises anotaron crecimientos reales po-
sitivos, siendo Panama y Costa Rica las economias que mas crecieron (8,1 y
7,9 por 100 respectivamente), seguidas de Honduras (6 por 100), Guatema-
la (4,9 por 100), El Salvador (4,2 por 100) y Nicaragua (3,2 por 100).
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Figura 8. Centroamérica. PIB e inflacion.

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

La inflacion disminuy6 en la mayoria de los paises de la region, aunque
aun sigue siendo elevada: 9,4 en Costa Rica (14,1 en 2005), 4,9 en El Sal-
vador (4,3 en 2005), 5,8 en Guatemala (8,6 en 2005), 5,3 en Honduras (7,8
en 2005), 10,2 en Nicaragua (9,7 en 2005) y 2,2 en Panama (3,4 en 2005).

En cuanto al Tratado de Libre Comercio con Ameérica Central (CAFTA-
RD)S, a lo largo de 2006 entr6 en vigor en El Salvador, Honduras, Nicara-
gua y Guatemala. En marzo de 2007 se implement6é también en Republica
Dominicana. Costa Rica es el unico de los firmantes que aun no lo ha im-
plementado”. Hasta le fecha, todos los paises integrantes del acuerdo han
mejorado su desempenio econémico, con crecimientos superiores a los de
anos anteriores.

5 Considerando los siguientes paises: Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua
y Panama

6 El acuerdo de Libre Comercio de Centroameérica y la Republica Dominicana con Estados Uni-
dos (conocido por sus siglas en inglés, CAFTA-RD) fue firmado en agosto de 2004. Su finalidad
es consolidar y expandir el acceso de los productores centroamericanos al mercado estadouni-
dense, y ampliar el acceso de los productos de EEUU a los mercados centroamericanos.

7 En octubre de 2007 se someti6 la decision a referéndum nacional, aprobandose la ratificacion
del tratado (con un resultado muy ajustado). Pero atin quedan por aprobar las leyes que incor-
poran el Tratado. Si no son aprobadas antes de febrero de 2008, Costa Rica no podra unirse al
acuerdo.
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Mercado asegurador

Durante 2006 el mercado asegurador aceleré su ritmo de crecimiento con
respecto al afnno anterior. El volumen de primas experiment6é un incremen-
to promedio nominal del 12,9 por 100 (7,0 por 100 real), alcanzando los
1.502 millones de euros. A pesar de ello, la aportacion de la actividad ase-
guradora a la economia sigue siendo reducida, entre 1,6 y 2,9 por 100,
reflejo de la falta de cultura aseguradora y del reducido nivel de renta. La
prima per capita media es de 37 euros, oscilando entre los 13 euros de Ni-
caragua y los 120 euros de Panama.

3,5%

3,0%

Honduras El Salvador
2.5% Primas: 159 Mill € Primas: 294 Mill €

Panama
Nicaragua @ Primas: 394 Mill €
2,0%
Primas: 70 Mill € %
&

1,5% 5%
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Primas: 321 Mill €
1,0% %

Guatemala
0,5% Primas; 265 Mill €
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Prima per capita o Densidad (D). Euros

Figura 9. Centroamérica. Penetracion y Densidad

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

El mercado se caracteriza por un claro predominio de los seguros No Vida,
con una cuota de participacion sobre el total del 78 por 100. El seguro de
Vida sigue teniendo poca relevancia en estos paises, siendo Panama y El
Salvador los paises en los que se observa mayor desarrollo, mientras que
en Costa Rica representa unicamente el 4 por 100. Las circunstancias fa-
vorables del contexto econémico dinamizaron la evolucion del sector, tanto
del negocio de No Vida, propulsado por el seguro de Autos, como del nego-
cio de Vida, a través de los seguros de amortizacion de préstamos y de la
bancaseguros.

Los mercados mas desarrollados por volumen de primas son Panama, Cos-
ta Rica y El Salvador. El crecimiento medio real fue del 7 por 100, superior
al crecimiento del PIB, siendo positivo en todos los casos salvo en Guate-
mala, que tuvo un decrecimiento del 1,8 por 100. Los mayores crecimien-
tos se dieron en Panama (13 por 100) y Costa Rica (7,4 por 100).
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Figura 10. Centroamérica. Volumen de primas

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

Durante 2006 continu6 la fuerte competencia en precios dentro de los se-
guros de Danos. El descenso de tasas se compensoé parcialmente con una
mejora en la eficiencia y control de reclamaciones asi como una mejor se-
leccion de riesgos. La siniestralidad de la region se mantuvo en el 62 por
100, a pesar de la ausencia de eventos catastréficos como los acaecidos
en 2005 (Huracanes Stan y Beta, ciclon tropical Gamma, inundaciones
torrenciales en Guatemala, etc.). Los gastos administrativos se redujeron
significativamente, lo que se tradujo en una mejora de un punto en el ra-
tio combinado, que se situé en el 89 por 1008. El resultado financiero se
redujo en la mayoria de los paises de la region, debido a menores tasas de
interés y a regulaciones de inversiones mas restrictivas.

El mercado asegurador de Panama, con 496 millones de balboas (394 mi-
llones de euros), es el mas importante de la region centroamericana. Lo es
también en términos de penetracion (2,9 por 100) y prima per capita (120
euros). El crecimiento del ejercicio 2006 fue muy positivo, 15,4 por 100
(13 por 100 real), remontando la reducida cifra del ano anterior, 1,9 por
100 (-1,4 por 100 real). Por ramos, es de destacar el crecimiento de Cau-
cion (61,5 por 100) y Responsabilidad Civil (26,6 por 100), como reflejo del
movimiento que esta registrando el pais en obras inmobiliarias y de infra-
estructura, asi como el crecimiento de Autos (19,5 por 100) y Salud (13,31
por 100).

El ratio de siniestralidad descendi6 tres puntos porcentuales hasta el 39,6
por 100, corrigiéndose el repunte del afio anterior, aunque en algunos ra-
mos empeoro, como en el caso de Autos (59 por 100) y Salud (71 por 100).

El mercado esta compuesto por 18 companias, agrupando las tres prime-
ras el 53 por 100 de la cuota de mercado. La compania lider es Asegurado-
ra Mundial, con una cuota del 20 por 100.

8 Veéase Fitch Ratings (2007). Informe El Sector Asegurador Centroamericano 2006.
El calculo no incluye los datos de Panama, cuyo mercado asegurador es el de mayor peso, de-
bido a la escasa informacion disponible sobre ese mercado.
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El mercado de seguros de Costa Rica fue constituido como monopolio le-
gal a favor del Estado en 1924, y es administrado por el Instituto Nacional
de Seguros. El Instituto establece los productos de seguros y sus primas,
y la distribucion es llevada a cabo por agencias comercializadoras, quienes
se encargan de la venta de pdlizas y su mantenimiento. Actualmente se
encuentra pendiente de ratificacion el Tratado de Libre Comercio con Amé-
rica Central (CAFTA-RD), firmado por Costa Rica en 2005. Una vez entre
en vigor el tratado comenzara un proceso paulatino de apertura, segun el
cual en un primer momento se permitira el acceso de companias privadas
para ofertar seguros voluntarios, y mas adelante se abrira también la com-
petencia para los seguros obligatorios de riesgos del trabajo y seguros de
vehiculos.

El sector asegurador costarricense produjo en 2006 un volumen de primas
de 207.100 millones de colones (321 millones de euros), lo que supuso
un notable incremento nominal del 17,4 por 100 (7,4 por 100 real), supe-
rior al 15,6 por 100 (1,3 por 100 real) anotado el anno anterior. La mayoria
de los ramos tuvieron incrementos similares, destacando el ramo de Vida,
que experimento un incremento del 41,2 por 100 (29,2 por 100 real). Por
contra, en los seguros de Incendios se observa una caida del 6,8 por 100
(-14,8 por 100 real).

El ratio de siniestralidad neta aumento casi tres puntos hasta el 71 por
100. Este ratio es superior a la media regional debido a la escasa partici-
pacion de los seguros de Vida sobre el total de la cartera (4 por 100) y a un
elevado nivel de retencion del 80 por 100. El ratio combinado se cifr6 en
un 86,2 por 100, ligeramente inferior al del ejercicio anterior.

Durante 2006, el mercado asegurador de El Salvador alcanzé un volumen
de primas netas de 371 millones de USD (294 millones de euros), lo que
supuso un incremento nominal del 12,2 (6,9 por 100 real), muy superior
al 1,5 por 100 registrado el ano anterior. La prima per capita fue de 42
euros, y la penetracion del 2 por 100.

Los seguros de Vida, que suponen un 31 por 100 de las primas, crecieron
al mismo ritmo que los ramos No Vida, un 12,2 por 100, remontando asi el
leve decrecimiento mostrado en el ejercicio anterior. Dentro de No Vida, los
ramos de Accidentes y Enfermedad e Incendios crecieron por encima de la
media (16,7 y 13,3 por 100, respectivamente).

El ratio de siniestralidad neta descendi6 casi tres puntos hasta el 56,8 por
100. Al igual que el ejercicio precedente, los ramos que presentaron ma-
yor siniestralidad fueron Automéviles (debido al incremento de colisiones
y robos de vehiculos), seguido de Accidentes y Enfermedad y Seguros pre-
visionales. El ratio combinado se redujo cinco puntos, llegando al 84,5 por
100.

El mercado esta integrado por 17 companias, de las cuales tres estan en
proceso de liquidacion. La primera comparia por primas es Seguros € In-
versiones, con una cuota de participacion del 23 por 100. Las tres prime-
ras companias acumulan el 56 por 100 de las primas totales.

Con una produccion de 2.543 millones de quetzales (265 millones de
euros), el mercado asegurador de Guatemala ocupa el cuarto puesto en
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primas, aunque su ratio de penetracion en la economia, 1,1 por 100, sigue
siendo el menor de toda la region. La prima media es de 20 euros.

El crecimiento en primas fue del 3,9 por 100 (-1,8 por 100 real), el menor
de la region durante 2006, pero mejor en términos reales que el ano an-
terior (-2,2 por 100). Por ramos, destaca el elevado crecimiento del seguro
para Riesgos técnicos, 21,3 (14,6 por 100 real) por 100, derivado del cre-
ciente dinamismo mostrado por el sector de la construccion, y del seguro
de Salud, 7,4 por 100 (1,5 por 100 real). Todos los demas ramos ofrecen
crecimientos reales negativos.

El ratio de siniestralidad neta mejoré casi dos puntos hasta alcanzar el 64
por 100, pero los gastos administrativos crecieron algo mas de un punto.
Como resultado, el ratio combinado se redujo seis décimas, situandose en
un 98,1 por 100, el mas alto de la region.

En el mercado operan 17 companias, siendo la lider Seguros G & T, con
una cuota de mercado del 24 por 100. Las tres primeras companias agru-
pan el 53 por 100 de las primas totales.

Honduras se posiciona como el quinto mercado asegurador de la region,
con una emision en primas de 3.790 millones de lempiras (159 millones de
euros), y un crecimiento del 11,6 sobre el ano anterior (5,9 por 100 real).
El nivel de penetracion del sector sobre la economia es el segundo mas
alto, 2,2 por 100, y la prima per capita roza los 22 euros.

Los seguros de Vida crecieron un 24 por 100 (18 por 100 real), mientras
que los ramos No Vida lo hicieron en un 8 por 100 (2,6 por 100 real), las-
trados por el escaso crecimiento de los seguros de Danos.

El ratio de siniestralidad neta aument6é un punto hasta el 49,8 por 100,
pero sigue siendo el valor mas bajo de la region. Sin embargo el ratio de
gastos, uno de los mas altos de la region, descendi6 mas de tres puntos,
de modo que el ratio combinado descendi6 alrededor de dos puntos para
situarse en un 84 por 100.

Interamericana logré la mayor cuota de mercado, con el 24,3%. Las tres
primeras companias por primas, de las 11 que componen el total, agrupa-
ron un 63 por 100.

El mercado asegurador mas pequeno de Centroamérica es Nicaragua,
con un volumen de primas de 1.534 millones de cérdobas (70 millones de
euros). La prima per capita fue de 13 euros, y el nivel de penetracion del
1,6 por 100. El mercado creci6 mas que el anio anterior, alcanzando en
2006 un 17,9 por 100 (7 por 100 real).

La siniestralidad neta present6é un ratio del 52,4 por 100, ligeramente in-
ferior al del anio anterior. El ratio de gastos es el mas alto de la region, 40
por 100, pero se mantuvo estable, por lo que el ratio combinado finalizé en
el 92,3 por 100, con una mejora de mas de un punto.

El sector esta integrado por 5 companias, cuatro privadas y una estatal,
INISER, que lidera el mercado con una cuota del 37 por 100. Las tres pri-
meras companias por primas acumulan el 78 por 100 de la produccion.
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La concentracion del sector asegurador en Centroamérica se mantiene en
niveles similares a los del afio anterior. Analizando el porcentaje de cuota
de mercado que acumulan las tres primeras companias de cada pais en-
contramos que es superior al 50 por 100 en todos los casos. También es
llamativa la participacion de companias estatales, como ocurre en Nicara-
gua, Guatemala y Costa Rica (en este ultimo pais existe todavia un mono-
polio estatal, aunque esta situacion cambiaria con la entrada en vigor del

CAFTA).

Pais N° de
entidades primeras (%)

Cuota 3

12 entidad

Cuota 12
entidad (%)

Costa Rica 1
El Salvador 17

Guatemala 17
Honduras "
Nicaragua 5
Panama 18

56%
53%
61%
78%
53%

INSTITUTO NACIONAL DE SEGUROS 100%

SEGUROS E INVERSIONES
SEGUROS G & T
INTERAMERICANA

INISER

ASEGURADORA MUNDIAL

23%
24%
24%
37%
20%

Tabla 4. Centroamérica. Concentracion del mercado. 2006

Fuente: elaboracion propia
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Figura 15. Nicaragua. Cuota de mercado por ramos
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Figura 14. El Salvador. Cuota de mercado por ramos

Automéviles
37,3%

Vida
4,4%

Incendios
15,1%

Accidentes
de trabajo Accidentes y
24,0% N Enfermedad
Otros Dafios 10,3%

8,9%

Figura 16. Costa Rica. Cuota de mercado por ramos
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3.1.3. Puerto Rico

Entorno macroecondmico

Puerto Rico es un Estado Libre asociado a los Estados Unidos desde 1952,
por lo que el elevado grado de apertura de su economia implica que la
isla depende en gran medida de las condiciones econoémicas estadouniden-
ses. Durante el ano 2006 la economia de Puerto Rico inici6 una fase de
contraccion, atribuida a factores internos tales como la crisis fiscal que
atraviesa el pais, asi como la constante desavenencia politica entre la rama
Legislativa y la Ejecutiva.

Durante el ario fiscal 2006 (julio 2005-junio 2006), sin embargo, y a pesar de
la situacion que vive el pais, el Producto Nacional Bruto (PNB) a precios co-
rrientes crecié un 5,8 por 100 respecto al anno anterior, mientras que el Pro-
ducto Interno Bruto (PIB) experimenté un aumento del 4,6 por 100. EI com-
portamiento de la economia de Estados Unidos y la estabilidad en las tasas
de interés propicié un mercado crediticio favorable para las empresas y los
consumidores, permitiendo que la economia local se moviera a un ritmo si-
milar en términos corrientes al de los afios anteriores. A precios constantes,
el Producto Nacional Bruto crecié un 0,7 por 100 y el PIB un 0,6 por 100.
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Figura 17. Puerto Rico. PIB e inflacion.

Fuente: Junta de Planificacion de Puerto Rico.

El consumo privado aumenté un 7,1 por 100 y el consumo de bienes no
duraderos (alimentos) ascendié un 11 por 100. La inversion interna bruta
aumento un 2,8 por 100 en el anio 2006, después de experimentar una
reduccion del 0,5 por 100 el ano anterior. Destaca especialmente la reduc-
cion del 1,8 por 100 de la inversion en obra en construccion y el aumento
del 8,3 por 100 de las compras de maquinaria y equipo.

El Indice de Precios al Consumidor registr6 un aumento de 15 por 100 al
compararlo con el ano fiscal anterior y un 14,7 por 100 en el ano natural
2006 (de enero a diciembre). La alta dependencia del petrdleo es en gran
medida causante de este aumento tan significativo del IPC. El aumento en
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el precio de este combustible incide directamente en los costos operaciona-
les de las empresas que, a su vez, transfieren los mismos a los consumido-
res. Al mismo tiempo, las subidas de precios en servicios basicos como el
agua y la electricidad y el reciente aumento del salario minimo federal, han
intervenido notablemente en el aumento del IPC.

Mercado asegurador

La industria de seguros es una de las mas afectadas por la situacion eco-
nomica que vive Puerto Rico. Este efecto negativo se ha podido percibir en
todos los ramos de la industria a excepcion de Salud. A pesar de ellos, el
sector de seguros es de los pocos que no ha tenido que despedir empleados.

Durante el afio 2006 el volumen de primas ascendié a 7.982 millones de
dolares (6.326 millones de euros), un 11,0 por 100 mas que en 2005, debi-
do principalmente al crecimiento del ramo de Salud. No obstante, descon-
tando el efecto de la inflacion se produce un decrecimiento del 3,5 por 100
en los ingresos.

El sector No Vida alcanzo los 7.161 millones de dolares (5.676 millones de
euros), lo que supone un crecimiento del 11,2 por 100 respecto al ejercicio
anterior (-3,3 por 100 en términos reales), impulsado, como se ha comen-
tado anteriormente, por un alza del 17,4 por 100 en el ramo de Salud. Este
crecimiento se debe principalmente al negocio de Medicare Advantage, un
plan auspiciado por el Gobierno que provee cuidado de salud a la pobla-
cion indigente de edad avanzada. El buen desempeno de dicha modalidad
en 2006 se explica principalmente por los siguientes factores:

— La inclusion de la cobertura de medicamentos subsidiados por el go-
bierno federal;

— La entrada al mercado de Medicare Platino, un nuevo producto que
amplia los beneficios de Medicare Advantage, especialmente en el
area de medicamentos; y

— La incursion en el mercado de nuevas aseguradoras.

Volumen de primas’ 2006

Ramo Millones Millones % A % A real
de USD de euros

Total 7.982 6.326 11,0 -3,5

Vida 821 651 9,3 -4,9

No Vida 7.161 5.676 11,2 -3,3
Salud 5.125 4.062 17,4 2,0
Automoviles 839 665 -1.,4 -14,3
Otros Danos 522 AVA -12,2 -23,7
Incendios y/o lineas aliadas 302 240 9.8 -4,5
Responsabilidad Civil 231 183 9.8 -4.5
Transportes 113 90 3,7 -9.8
Accidentes y Enfermedad 28 23 -9.4 -21,2

Tabla 5. Puerto Rico. Volumen de primas por ramos

Fuente: elaboracion propia a partir de bases de datos sectoriales
(1) Primas emitidas. Seguro directo
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El ramo de Vida aumenté la produccion un 9,3 por 100, siendo las com-
panias extranjeras las que se llevaron la mejor parte, con un aumento del
14,5 por 100 en la produccion con respecto al ano anterior. Las companias
locales vieron reducir su desempeno en un 1,1 por 100 con respecto al
mismo periodo.

Es importante destacar que el seguro de Vida se encuentra controlado
principalmente por entidades extranjeras. No obstante, durante los pasa-
dos dos anos se ha notado un gran interés por parte de las companias
aseguradoras locales de incursionar en este sub-sector. La adquisicion de
Great American Life Assurance Company of Puerto Rico por parte del Gru-
po Triple S y el lanzamiento de productos de Vida por parte de varias com-
panias locales dedicadas al negocio de Salud y Propiedad y Contingencia
son evidencias de dicho interés.

En el caso de los seguros Miscelaneos la actividad disminuy6 un 1,7 por
100, hasta los 2.036 millones de dolares en primas. El mercado de seguros
de Automoviles y Generales en Puerto Rico se caracterizé en 2006 por con-
tinuar en un ciclo blando, en el que se observa una bajada considerable de
las tasas y una actitud muy competitiva para la adquisicion del negocio.
También continua la tendencia de aumento de las comisiones. Ademas, el
seguro de Automoéviles se ha visto afectado por los efectos de la contrac-
cion econémica y su impacto en la venta de autos. Las ventas acumuladas
de autos nuevos durante el 2006 ascendieron a 117.838, un 16 por 100
menos que los 140.400 autos nuevos vendidos en el 2005.
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Figura 18. Puerto Rico. Cuota de mercado por ramos

Respecto a la siniestralidad, en los ramos de Vida y Salud se produjo una
reduccion significativa respecto al afno anterior, debido al crecimiento de
Medicare Advantage, el cual provee primas razonables con tasas de sinies-
tralidad moderadas. El ratio de siniestralidad promedio para el 2006 de las
14 companias lideres en el sector de Vida y Salud es de aproximadamente
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un 73 por 100, lo que representa una importante disminucion respecto al
86 por 100 obtenido en 2005. Por lo que respecta a los seguros Miscela-
neos, a 30 de septiembre 2006, el ratio de siniestralidad promedio de las
10 companias lideres en este segmento se encontraba en el 63 por 100,
tres puntos menos que en 2005.

Al cierre de diciembre de 2006, en Puerto Rico operaban cerca de 300 compa-
nias, entre aseguradoras del pais y extranjeras, ademas de la Asociacion de
Servicios Médicos y Hospitalarios y organizaciones de Servicios de Salud, que
lo hacen exclusivamente en el ramo de Salud. Los diez mayores grupos ase-
guradores concentran el 74,4 por 100 de las primas (69,3 por 100 en 2005), y
continuan liderados por Triple-S, principal asegurador del ramo de Salud.
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Figura 19. Puerto Rico. Ranking Total

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

En los ramos Miscelaneos (No Vida) los diez mayores grupos acumulan
una cuota del 75,8 por 100, superior en 1,8 puntos porcentuales a la del
ano ejercicio anterior. Las cinco primeras posiciones del ranking perma-
necen sin alteracion respecto al ranking 2005, con el grupo Universal en
primer lugar, seguido de Cooperativa y MAPFRE PRAICO.
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Figura 20. Puerto Rico. Ranking No Vida

Fuente: elaboracion propia a partir de bases de datos sectoriales.
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El ranking de Vida y Salud sigue estando dominado por los aseguradores
de Salud. La cuota de mercado de los diez mayores grupos fue del 83,9 por
100 frente al 78,9 por 100 de 2005.
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Figura 21. Puerto Rico. Ranking Vida

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

Fusiones y adquisiciones

Durante el 2006, Triple-S Management Corporation llegé a un acuerdo con
Great American Financial Resources, por el cual adquirio las operaciones
de Great American Life Assurance Company of Puerto Rico (GA Life). GA
Life, una subsidiaria de Great American Insurance Group, contaba al mo-
mento de la adquisicion con aproximadamente 75 millones de dolares en
primas.

Aveta, una de las principales companias Medicare Advantage y lider en el
campo del cuidado médico de las personas con condiciones cronicas en
Estados Unidos, adquiri6 Preferred Medicare Choice (PMC), compania y
plan de salud Medicare Advantage en Puerto Rico que brinda servicios en
78 municipios de la Isla. Aveta es también el proveedor lider en servicios
Medicare Advantage en Puerto Rico a través de su subsidiaria Medicare y
Mucho Mas (MMM).

Novedades legislativas

Durante este ano se aprobaron dos leyes que han sido trascendentales
para las operaciones de la industria de seguros de Puerto Rico. La que
mas controversia ha causado ha sido la Ley 10, de 19 de enero de 2006,
que, entre otros asuntos, adopta un nuevo capitulo 9 del Codigo de Segu-
ros, que regula a los intermediarios de seguros y a aquel personal de la
industria que necesita licencia para llevar a cabo sus funciones. Esta ley
ha transformado la forma en que se hace negocio con el productor repre-
sentante autorizado de los aseguradores.
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La otra legislacion significativa fue la Ley que enmend¢ la formula de com-
putar la reserva de pérdidas de seguros catastroficos. Mediante esta le-
gislacion se modifico el limite maximo que se va a acumular en la reserva
mediante el uso de una férmula que responda mas directamente a las ne-
cesidades de proteccion de cada asegurador de acuerdo a su exposicion
catastrofica.

En el ambito contributivo y debido al precario estado econoémico de las ar-
cas del gobierno, se aprobaron entre el mes de mayo y julio una serie de
medidas con el propoésito de recaudar mas fondos. La mas trascendental
de éstas es la Ley numero 117, de 4 de julio de 2006, que impone un im-
puesto de 7 por 100 sobre la venta de productos y servicios.
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3.1.4. Republica Dominicana

Entorno macroecondmico

Republica Dominicana fue uno de los paises de Iberoamérica que mayor
crecimiento econémico obtuvo en 2006. El PIB experimenté una tasa de
crecimiento del 10,7 por 100, el crecimiento mas elevado de los ultimos 19
anos. El crecimiento estuvo sustentado en el aumento de las actividades
productoras de bienes, el incremento de las exportaciones y en la inversion
bruta interna.

A excepcion de la actividad de zonas francas, que registré una disminucion
del 8,3 por 100, practicamente todas las actividades econémicas registra-
ron tasas de crecimiento positivas, siendo las mas elevadas comunicacio-
nes (26,1 por 100), construccion (22,7 por 100) e intermediacion financie-
ra y seguros (22,4 por 100). El financiamiento a la economia mostré un
aumento significativo, acorde con el dinamismo de las actividades produc-
tivas. Los préstamos de la banca multiple, el segmento mas importante del
sector financiero, crecieron un 15,6 por 100.

Al analizar el PIB por el lado del gasto, destaca la incidencia de la forma-
cion bruta de capital, que registr6 una subida del 19,3 por 100, conse-
cuencia del crecimiento de la construccion. Otro aspecto a destacar es el
aumento de las importaciones de bienes de capital y el incremento de la
inversion extranjera directa.
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Figura 22. Republica Dominicana. PIB e inflacion.

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

La inflacion experiment6é una variacion del 5,0 por 100, inferior al 7,4 por
100 del anio anterior, y dentro de los objetivos fijados por el Banco Central
en el Programa Monetario (entre un 5y un 7 por 100).
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Mercado asegurador

Al cierre del annio 2006 el volumen de primas ascendié a 17.259 millones
de pesos (412 millones de euros), con un incremento nominal del 19,7 por
100 y real del 14,0 por 100. Este resultado es mas significativo si tenemos
en cuenta el decrecimiento del 0,8 por 100 experimentado en 2005. Los
ramos No Vida han sido los principales impulsores del sector al crecer un
22,3 por 100 frente al 0,3 por 100 del seguro de Vida.

Volumen de primas’ 2006

Millones Millones

Ramo % A % A real
de pesos de euros

Total 17.259 412 19,7 14,0

Vida 1.712 41 0,3 -4,5
Vida colectivo 1.394 33 -13,0 -17,2
Vida individual 318 8 203,6 189,1

No Vida 15.547 371 22,3 16,5
Incendios y lineas aliadas 6.304 150 32,2 25,9
Automoviles 5.622 134 11,0 5,7
Otros Ramos 1.244 30 21,1 15,4
Salud 1.179 28 27,2 21,1
Transportes 564 13 42,6 35,8
Caucion 440 10 24,7 18,7
Accidentes Personales 194 5 10,4 5,2

Tabla 6. Republica Dominicana. Volumen de primas por ramos

Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Seguros.
(1) Primas cobradas mas exoneradas.

El ramo de Incendios es el de mayor cuota, 36,5 por 100. Sus tasas estan
muy influenciadas por la cobertura de riesgos catastroficos de la natura-
leza (huracanes, terremotos, etc), que segun el tipo de riesgo y su localiza-
cion oscilan entre el 8,5 por 1000 y el 12 por 1000 de las sumas asegura-
das. La siniestralidad ha sido menor este afio por la ausencia de siniestros
de la naturaleza.

El segundo ramo en importancia es el Automoviles, con una cuota del 32,6
por 100. Es un ramo de muy fuerte competencia, en el que operan todas
las companias existentes. A lo largo del ario 2006 se ha desatado una fuer-
te competencia en precios, motivando el deterioro de sus resultados. La
siniestralidad esta por encima del 75 por 100.

La unica modalidad del segmento de Vida que tiene un cierto desarrollo
es el seguro de Vida Colectivo Previsional, asociado a los Fondos de Pen-
siones, aunque en 2006 experiment6é un descenso en primas del 13,0 por
100. Los seguros individuales no tienen apenas aceptacion local por ser
muy caros, al estar recargadas las primas con un impuesto del 16 por
100.
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Figura 23. Republica Dominicana. Cuota de mercado por ramos

El mercado esta integrado por 34 companias de seguros, una menos que
en 2005. En 2003 se liberaliz6é la inversion extranjera en el sector y en
estos momentos hay dos companias que cuentan con capital extranjero,
siendo una de ellas MAPFRE. Es un mercado muy concentrado, donde las
cinco mayores aseguradoras acumulan el 91,1 por 100 de las primas. Se-
guros Universal es la compania con mayor cuota de mercado, 30,8 por
100, seguida de Banreservas, 16,2 por 100 y Colonial, 13,6%.

Fusiones y adquisiciones

El grupo MAPFRE alcanz6é un acuerdo de colaboracion con CENTRO FI-
NANCIERO BHD, el cuarto grupo bancario dominicano, propietario de la
compania de seguros PALIC, la quinta aseguradora del pais por volumen
de primas, con una cuota de mercado del 9,6 por 100. En virtud de dicho
acuerdo, MAPFRE DOMINICANA ha tomado una participacion del 38,3 por
100 en PALIC.

Novedades legislativas

La mas importante novedad legislativa que afecta al sector asegurador se
refiere a la reforma fiscal, que cambia el tipo de impuesto a las primas.
Sustituye un impuesto general a las ventas que pagan las empresas de
seguros, deducible, por un impuesto selectivo al consumo, no deducible.
Este cambio afectara a los costes de las aseguradoras, que deberan ser
trasladados a los consumidores.
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3.2. AMERICA DEL SUR

Entorno macroeconomico

En 2006, las economias de los paises de Ameérica del Sur crecieron por
cuarto ano consecutivo, finalizando el ejercicio con una tasa de incremento
del PIB del 5,4 por 100. La mayor subida fue la de Venezuela, 10,3 por 100,
y la menor la de Brasil, 3,7 por 100. Como ya se ha comentado en otra par-
te del informe, esta fase de crecimiento responde en gran medida a la recu-
peracion de los términos de intercambio, lo que ha contribuido a aumentar
los excedentes de la balanza comercial y a impulsar los ingresos fiscales.

Cabe destacar también que en 2006 se produjo en la region una apreciacion del
tipo de cambio real del 4,6 por 100, superior al promedio de América latina y el
Caribe. Uno de los retos a los que se enfrenta América del Sur en el futuro, si
continua prolongandose este proceso de apreciacion cambiaria, es conseguir que
este hecho no afecte negativamente al comportamiento de sus exportaciones.
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Figura 24. América del Sur. PIB e inflacion.

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

Los precios aumentaron en Venezuela, Uruguay y Paraguay y disminuye-
ron en el resto de los paises. Venezuela tiene la tasa de inflacion mas alta
de la region, 17,0 por 100, seguida de Paraguay, 12,5 por 100, y Argenti-
na, 9,8 por 100. En el lado opuesto, Peru registro la menor subida de pre-
cios de la zona, un 1,1 por 100.

Mercado asegurador

Un ano mas, los mercados aseguradores de la region se han visto beneficia-
dos por la buena marcha de la economia, registrando un crecimiento real
del 13,6 por 100. El volumen de primas experimenté un alza nominal del
24,8 por 100 respecto a 2005, con una produccion de 34.468 millones de
euros. Como consecuencia de la importante expansion del seguro de Vida
en Brasil y Chile® (35,9 y 12,3 por 100, respectivamente), el crecimiento de
este ramo, el 26,2 por 100, superé en dos puntos al de los ramos No Vida.

9  El seguro de Vida de estos dos paises representa el 81 por 100 del total de la region.
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La cuota de participacion de los ramos No Vida sobre el volumen total de primas
es del 61,7 por 100, con unos ingresos de 21.250 millones de euros en 2006, un
24 por 100 mas que el ejercicio anterior. Los ramos que mas han contribuido a
este crecimiento han sido Salud, Automoviles y Accidentes de Trabajo.
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Figura 25. América del Sur. Volumen de primas

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

Los mercados mas desarrollados por volumen de primas son Brasil, Argen-
tina, Venezuela, Chile y Colombia. Respecto a la densidad, Venezuela es el
pais que mas gasta en seguros por habitante, 297 €, seguido de Chile, 227 €
y Brasil, 144 €. Enrelacion a la penetracion del seguro en la economia, las ta-
sas mas altas son las de Brasil y Chile con un 3,2 por 100 en ambos casos.
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Figura 26. América del Sur. Penetracion y Densidad

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

Los resultados del sector fueron positivos en todos los paises de la region.
Los buenos resultados de las inversiones compensaron en algunos paises
un resultado técnico negativo influenciado por el aumento de la siniestra-
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lidad, ya que el ratio de gastos se mantuvo estable en la mayoria de los
paises. No obstante, en algunos, como Brasil, la siniestralidad mejor6 con-
siderablemente.

El nivel de concentracion del sector asegurador en la region no es homogé-
neo; es elevado en algunos mercados como Uruguay, Bolivia, Peru 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 Es-
tado contintia con el monopolio del seguro de Accidentes de Trabajo). La
concentracion es menor en Argentina y Ecuador, donde los diez primeros
grupos acumulan algo mas de la mitad de la produccion de primas.

) N.° de Cuota5 Cuota 10 ) Cuota

Pais entidades prlmerc:s prlmert;s Primer grupo prlme:'

grupos % grupos % grupo %
Brasil 120 56,3 77,7 BRADESCO SEGUROS 23,2
Venezuela 38 49,7 70,6  CARACAS LIBERTY MUTUAL 13,5
Colombia A 51,5 75,1  SURAMERICANA 18,9
Chile 51 39,2 80,9 ING 11,0
Perd 18 87,7 100,0 RIMAC 36,0
Argentina 188 31,2 53,5 CAJA SEGUROS 7,2
Uruguay 16 90,4 98,2 BANCO DE SEGUROS DEL ESTADO 66,9
Bolivia 14 87,0 99,2  BISA 42,8
Ecuador 42 36,2 55,6  COLONIAL 10,7
Paraguay 33 471 66,0 MAPFRE PARAGUAY 13,9

Tabla 7. América del Sur. Concentracion del mercado. 2006

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

Dentro de las novedades legislativas del afio, cabe destacar la aprobacion
de normativa cuya finalidad es incrementar la solvencia y los mecanismos
de control del sector asegurador, en paises como Argentina y Brasil, en li-
nea con la tendencia marcada en Europa por Solvencia II.
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3.2.1. Argentina

Entorno macroecondmico

La economia argentina mantuvo durante 2006 un intenso ritmo de creci-
miento, finalizando el afno con un incremento del PIB del 8,5 por 100, algo
inferior al 9,2 por 100 experimentado en 2005. La demanda interna crecio
impulsada por el consumo y por la inversion en construccion y en equipos
duraderos de produccion. También fue positivo el aumento de la capaci-
dad productiva, sobre todo en el sector manufacturero. Por otro lado, se
observo un importante aumento de las exportaciones (7,3 por 100), tanto
en volumen como en precios, y un incremento mayor de las importaciones
(15,4 por 100), en este caso debido principalmente a los mayores volume-
nes comprados.

Los sectores productores de bienes crecieron un 8,8 por 100 y el de los
servicios el 8,1 por 100, reduciéndose un ano mas la diferencia en el ritmo
de crecimiento de ambos. En la produccion de bienes destacaron la cons-
truccion (15,2 por 100) y la industria manufacturera (8,9 por 100), mien-
tras que en los servicios sobresalieron intermediacion financiera (22 por
100) y transporte y comunicaciones (13,5 por 100).
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Figura 27. Argentina. PIB e inflacion.

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

La tasa de inflacion descendié 2,5 puntos porcentuales, situandose en el
9,8 por 100. La contencion de la inflacion se debi6 a la politica de control
de precios, instrumentada a través de negociacion de acuerdos para influir
en la formacion de los mismos, e intervencion directa en los mercados.
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Mercado asegurador

La buena situacion econoémica que vive el pais se ve también reflejada en
la evolucién del sector asegurador, el cual finalizé el afio con un volumen
de primas de 15.126 millones de pesos (4.132 millones de euros), que re-
presenta un incremento del 18,8 por 100 respecto a 2005 y del 7,1 por
100 descontando el efecto de la inflacion. Cabe destacar el crecimiento de
los ramos No Vida, el 26,1 por 100, y en especial el de Riesgos del Trabajo
(ART) que, como consecuencia del crecimiento de la poblacion activa, obtu-
vo un aumento del 57 por 100. Respecto al negocio de Vida, su crecimien-
to se vio limitado por la caida de la demanda de los seguros de jubilacion,
al contrario de lo que sucediera en el ejercicio anterior, en el que el seguro
de Retiro se convirtio en el principal impulsor del ramo.

El seguro de Automoviles sigue siendo el de mayor peso en el segmento
No Vida con una cuota del 31,2 por 100 y un volumen de primas de 4.716
millones de pesos (1.288 millones de euros). Este ramo ha experimentando
una significativa aceleracion como consecuencia del fuerte aumento de las
ventas de vehiculos. Por otra parte, el ramo de Riesgos del Trabajo conti-
nua la expansion iniciada en el ejercicio 2004, alcanzando una produccion
de 2.411 millones de pesos y una cuota del 15,9 por 100, debido, como ya
apuntabamos en el anterior informe, al aumento del empleo y a la aplica-
cion de coeficientes de cotizacion mas elevados. Sin embargo, la siniestra-
lidad de ramo sigue siendo elevada como consecuencia del aumento en el
numero de juicios, después de que la Corte Suprema rehabilitara la opcion
de recurrir a la via civil para reclamar una indemnizacion por accidente de
trabajo. Aun sigue sin aprobarse la esperada reforma de la Ley sobre Ries-
gos del Trabajo.

Volumen de primas’ 2006

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

Total 15.126 4132 18,8 71

Vida 4.426 1.209 4,3 -6,1
Vida individual 398 109 27,5 14,9
Vida colectivo 1.348 368 28,6 15,9
Vida Previsional 1.125 307 34,3 21,0
Retiro 1.554 424 =241 -31,6

No Vida 10.700 2.923 26,1 13,6
Automoviles 4.716 1.288 19,5 7,6
Otros Danos 964 263 23,7 11,5
Incendios 750 205 14,2 2,9
Combinado Familiar 533 146 20,4 8,5
Transportes 410 112 10,1 0,3
Responsabilidad Civil 364 99 9,8 =11
Crédito y Caucion 305 83 34,8 21,4
Accidentes Personales 247 68 28,5 15,8
Accidentes de trabajo 2.411 659 57,0 41,5

Tabla 8. Argentina. Volumen de primas por ramos

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Seguros
de la Nacion y la revista Estrategas.
(1) Primas y recargos emitidos.
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El resto de seguros Patrimoniales registraron también aumentos de dos
digitos en la emision de primas, a excepcion de Responsabilidad Civil que
obtuvo una no menos importante subida del 9,8 por 100.
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Figura 28. Argentina. Cuota de mercado por ramos

Respecto a los resultados, después de unos anos en los que el sector ha
registrado pérdidas, en 2006 se obtuvo un resultado positivo de 684 mi-
llones de pesos (187 millones de euros), que supone un 6,5 por 100 sobre
primas y recargos netos devengados. Este cambio de signo se debe princi-
palmente al resultado financiero, que con unos ingresos de 2.062 millones
de pesos (563 millones de euros), compensa un resultado técnico negativo
de 1.059 millones de pesos (289 millones de euros). El resultado técnico
ha estado influenciado por un incremento de la siniestralidad, ya que los
gastos totales se mantuvieron estables. El ejercicio finalizo con un ratio de
siniestralidad del 74,5 por 100 (72,8 por 100 en 2005). El ratio combinado
fue de 105,7 por 100 frente al 104,5 por 100 del ejercicio anterior.

El total de entidades aseguradoras existentes a 30 de junio de 2006 era de
188, cuatro menos que en 2005. Del total, 23 operaban exclusivamente en
Retiro, 46 en Vida y 16 en Riesgos del Trabajo. Las 103 restantes opera-
ban en Danos Patrimoniales o eran Mixtas (cubrian tanto seguros Patrimo-
niales como Vida). Respecto a la intermediacion de seguros, en esa misma
fecha habia 25.095 Productores individuales y 409 Sociedades.

Caja Seguros, con una cuota del 7,2 por 100, ocupa el primer puesto del
ranking 2006 de grupos aseguradores de Argentina. MAPFRE alcanza una
cuota del 6,6 por 100 y sube un puesto respecto al ranking del ejercicio
anterior, pasando a ocupar la segunda posicion, por delante de Federacion
Patronal. La produccion de los diez primeros grupos aseguradores, exclu-
yendo los seguros de Retiro, sumo 7.260 millones de pesos (1.983 millones
de euros) concentrando el 53,5 de las primas.
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Figura 29. Argentina. Ranking 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

El grupo MAPFRE se colocé en primer lugar en el ranking No Vida de 2006,
con una produccion de 860 millones de pesos (235 millones de euros) y
una cuota del 8,3 por 100. Le siguen Federacion Patronal y Caja Seguros
con una cuota del 7,6 por 100 y 7,3 por 100, respectivamente. Los diez
mayores grupos de este segmento acumulan el 58,8 por 100 de las primas
(el 44,8 por 100 en 2005).
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Figura 30. Argentina. Ranking No Vida

Fuente: elaboracion propia en a partir de la informacion de la Superintendencia de Seguros de la Nacién y la
revista Estrategas.
Nota: Este ranking se ha elaborado atendiendo a la divisiéon por ramos utilizada en el pais.

La concentracion sigue siendo mayor en el ramo de Vida, donde los diez
primeros grupos acumulan el 61,6 por 100 de las primas, que ascienden a
547 millones de euros. HSBC La Buenos Aires ocupa la primera posicion
en el ranking con un volumen de primas de 269 millones de pesos (74 mi-
llones de euros).
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Figura 31. Argentina. Ranking 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.

Fusiones y adquisiciones

El grupo italiano Banca Nazionale del Lavoro (BNL) vendi6 sus negocios en
Argentina: el banco a HSBC y la aseguradora La Estrella a La Caja (contro-
lada por la familia Werthein y por Generali).

Novedades legislativas

La Superintendencia de Seguros de la Nacion aprobo en el ejercicio 2006
un conjunto de normas cuya finalidad es incrementar la solvencia y los
mecanismos de control del sector asegurador. Por un lado, la Resolucion
31.134 introduce modificaciones sobre los requerimientos de capital mini-
mo. Por otro, la Resolucion 31.135 presenta cambios respecto a la metodo-
logia de calculo de los siniestros pendientes del ramo de Automoviles, con
objeto de fortalecer y adecuar las reservas en funcion de los compromisos
asumidos. Finalmente, la Resolucion 31.231 establece la obligatoriedad
para las entidades aseguradoras de elaborar unas normas sobre sus cir-
cuitos internos de procesamiento y control de las operaciones.
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3.2.2. Bolivia

Entorno macroecondmico

La economia de Bolivia registro en 2006 un crecimiento del Producto In-
terior Bruto del 4,6 por 100, superando en 0,6 puntos porcentuales el del
ano anterior. Los sectores que impulsaron dicho crecimiento fueron la in-
dustria manufacturera (8,1 por 100), establecimientos financieros, segu-
ros, bienes inmuebles y servicios prestados a las empresas (6,0 por 100), y
petroéleo crudo y gas natural (4,8 por 100). En el caso de los establecimien-
tos financieros, el incremento del crédito jugé un papel importante en su
evolucion.

El consumo privado creci6é un 3,9 por 100 debido a un mayor ingreso real
del sector exportador, al crecimiento observado en los sectores intensivos
en empleo, y a una politica fiscal orientada a corregir desequilibrios en
la distribucién de la renta. La formacion bruta de capital crecié un 7 por
100, por el mayor dinamismo de la construccion.
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Figura 32. Bolivia. PIB e inflacion.

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

El buen desemperno del sector externo esta muy relacionado con la mejora
en los términos de intercambio, debido a las alzas de los precios interna-
cionales de minerales e hidrocarburos. La incidencia de las exportaciones
en el crecimiento del PIB fue del 3,4 por 100, ligeramente superior al de
2005, mientas que las importaciones crecieron a tasas mas moderadas.

El Indice de Precios al Consumo creci6é un 4,9 por 100, en el techo de la
meta prevista. La inflacion estuvo influenciada principalmente por el alza
en los precios de algunos productos agricolas y por ajustes en la estructu-
ra de costos del sector de transporte.
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Mercado asegurador

El mercado asegurador boliviano finaliz6 el ejercicio 2006 con un volumen
de primas de 186 millones de dodlares (147 millones de euros), que repre-
senta un aumento respecto al ano anterior del 11,7 por 100 y del 6,5 por
100 después de descontar el efecto de la inflacion.

El seguro de Vida sigue creciendo a buen ritmo, el 21,9 por 100, aunque
su peso en el conjunto del sector sigue siendo pequeno, acumulando 24
millones de dolares en primas (19 millones de euros) y una cuota del 12,9
por 100.

Volumen de primas’ 2006

Ramo Millones Millones % A % A real
de USD de euros

Total 186 147 11,7 6,5

Vida 24 19 27,9 21,9
Vida individual 7 6 18,7 13,2
Vida colectivo 2 2 25,2 19,3
Desgravamen hipotecario 10 8 18,5 13,0
Seguros previsionales 4 3 110,3 100,4

No Vida 162 128 9,7 4,6
Accidentes Personales? 29 23 3,9 -0,9
Automoviles 28 22 18,0 12,4
Incendios y/o Lineas aliadas 24 19 31,3 25,1
Salud 16 13 8,5 3,4
Otros Danos 7 5 -27,3 -30,7
Riesgos técnicos 7 6 -8,6 -12,9
Responsabilidad Civil 9 7 21,1 15,5
Transportes 12 9 7.4 2,4
Caucion 5 4 60,7 53,2
Accidentes de Trabajo 25 20 2,5 -2,3

Tabla 9. Bolivia. Volumen de primas por ramos

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

(1) Primas directas.

(2) Incluye el seguro de Riesgo Comun, Seguro Social Obligatorio contra accidentes y enfer-
medades ocurridos fuera del tabajo.

La emision de primas de los ramos No Vida ascendi6 a 162 millones de
dolares (128 millones de euros), que representa un incremento del 9,7 por
100 respecto a 2005. Desde que en 2001 entraron en vigor los seguros
obligatorios, el seguro de Accidentes, que en este estudio incluye el seguro
de Riesgo Comun, sigue siendo el ramo con mayor cuota de mercado en el
conjunto del sector, el 15,7 por 100, desplazando a un segundo lugar al
seguro de Automoviles, que en 2006 concentraba el 15 por 100 de las pri-
mas. Los ramos que mas han contribuido al crecimiento de este segmento
han sido Incendios y lineas aliadas, y Automoviles, con alzas del 31,3 por
100 y 18 por 100, respectivamente.
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Figura 33. Bolivia. Cuota de mercado por ramos

Tanto el resultado técnico como el financiero fueron positivos en 2006 para
las companias de seguros Generales, ascendiendo el resultado del ejercicio
a 28 millones de bolivianos (3 millones de euros). En lo que se refiere a las
companias de seguros de Personas, el resultado financiero compenso las
pérdidas del resultado técnico, finalizando el ejercicio con un resultado de
92 millones de bolivianos (9 millones de euros).

En el mercado asegurador boliviano operan seis companias de Seguros de
Personas y ocho companias de Seguros Generales. El grupo Bisa (Bisa Se-
guros y La Vitalicia) continua siendo lider del mercado con una cuota del
42,8 por 100. De las companias que operan en seguros Generales, Bisa
Seguros y La Boliviana Ciacruz obtuvieron en 2006 la mayor produccion.
Respecto a las compaiias que operan en seguros Personales, La Vitalicia y
Provida son las que acumulan mayor cuota.
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3.2.3. Brasil

Entorno macroecondmico

La economia brasilena presenté un resultado positivo en 2006, con un rit-
mo de crecimiento considerable y con el nivel de precios controlado. El
PIB creci6 un 3,7 por en relacion a 2005, tirado por la demanda agregada,
principalmente por las inversiones productivas (8,8 por 100) y las impor-
taciones (18,1 por 100). Otra variable destacable fue el aumento del con-
sumo de las familias, en gran parte incentivado por la recuperacion de la
renta y del empleo, el aumento del crédito, asi como por la disminucion de
la inflacion y las tasas de interés.

Las importaciones tuvieron un aumento importante en el periodo, reflejo
de la apreciacion del real y de la reanudacion del crecimiento economico.
Las exportaciones, aunque presentaron crecimientos en 2006, estos han
sido menores que anos anteriores, influenciados por la revalorizacion del
real. La apertura de nuevos mercados y mejoras de la calidad, junto con la
promocion de los productos nacionales en el extranjero, permitieron que el
pais disfrutara de buenos resultados en los ingresos externos.

Los gastos del gobierno han sido impulsados por las obras en el sector de
la construccion civil, debido a que era un ano electoral. El indicador crecio
por debajo del PIB, hecho que contribuy6 el superavit primario del pais.
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Figura 34. Brasil. PIB e inflacion.

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

La tasa promedio de desempleo fue del 10 por 100, frente al 9,8 por 100
de 2005, con un sensible aumento de 0,2 puntos porcentuales, debido a
que la reanudacion de la actividad econémica no absorbi6 el gran contin-
gente de personas en busca de empleo. Uno de los condicionantes para
este resultado es el aumento del 2,6 por 100 en el total de la poblacion
economicamente activa.
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Mercado asegurador

El anio 2006 estuvo marcado por grandes cambios en el sector de seguros
en Brasil. Los constantes recortes en la tasa basica de interés hicieron que
las inversiones de las aseguradoras fueran menos rentables. Como conse-
cuencia, la cartera de inversiones en renta variable de las aseguradoras se
duplico.

Cabe resaltar también que las aseguradoras brasilenas fueron mas eficien-
tes en 2006, ya que redujeron sus costos y mejoraron sus procesos ope-
rativos, lo que compensé la pequena disminucion en los ingresos financie-
ros.

En 2006 el seguro recaudo 50.194 millones de reales (18.365 millones de
euros), con un incremento considerable del 17,9 por 100 (14,4 por 100
real). En los ultimos seis anos, la industria aseguradora ha registrado un
crecimiento anual promedio del 17,2 por 100, lo que demuestra el poten-
cial de crecimiento del seguro en Brasil.

Volumen de primas’ 2006

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

Total 50.194 18.365 17,9 14,4

Vida 22.979 8.408 24,9 211
Vida individual y colectivo 7.660 2.803 15,4 11,9
VGBL (Vida Gerador de Beneficio Livre] 15.319 5.605 30,3 26,3

No vida 27.215 9.958 12,6 9,2
Automoviles 16.197 5.926 15,5 12,0
Patrimoniales 4.813 1.761 55 2,3
Transportes 1.568 574 3,2 0,1
Accidentes 1.381 505 6,7 3,4
Otros Danos 1.218 L6 54,0 49,3
Crédito y Caucion 769 281 19,2 15,5
Transporte Cascos 340 124 -27,4 -29,6
Responsabilidad Civil 395 144 6,0 2,8
Agrarios 343 125 27,1 23,2
Riesgos especiales? 192 70 -9,0 -11,8

Tabla 10. Brasil. Volumen de primas por ramos

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

(1) Primas directas.

(2) Petréleo, riesgos nucleares y satélites.

El crecimiento del seguro de Vida (individual, colectivo y VGBL), el 24,9
por 100, destaca sobre los demas, con 23 mil millones de reales (8.408 mi-
llones de euros) de ingresos frente a los 18 mil millones de reales de 2005.
La mayor cuota de este ramo pertenece al producto VGBL (Vida Gerador de
Beneficio Libre) presentando un crecimiento de un 30,3 por 100. El indice
de siniestralidad present6é también una importante caida: 50,0 por 100 en
2005 y 46,9 por 100 en 2006.

El ramo de Automoviles, con un monto de 16,2 mil millones de reales, si-
gue siendo el ramo de mayor relevancia en el segmento No Vida, habiendo
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registrado un 15,5 por 100 de crecimiento frente a 2005. El ratio de si-
niestralidad neto present6é una importante reduccion en relacion al periodo
anterior, del 69,1 por 100 al 65,3 por 100. A este resultado ha contribuido
la reduccion del robo y hurto de automoviles.
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Figura 35. Brasil. Cuota de mercado por ramos

En 2006 el sector Seguros ha registrado un ratio de siniestralidad del 55,9
por 100, 3.3 puntos porcentuales menos que el ano anterior. El ratio de
gastos de administracion ha decrecido ligeramente, situandose en el 21,2
por 100 frente al 23,1 por 100 del ejercicio anterior, y el ratio de gastos
de adquisicion se ha incrementado 1,3 puntos porcentuales. Como conse-
cuencia de lo anterior, el ratio combinado se situé en el 98,8 por 100, cua-
tro puntos porcentuales inferior al registrado en 2005. El resultado neto
del sector alcanzoé la cifra de 8.655 millones de reales (3.167 millones de
euros), que supone una subida del 19,4 por 100 respecto a la del ejercicio
anterior.

Teniendo en cuenta los ingresos de Salud, Prevision Privada Abierta y Ca-
pitalizacion, el sector de seguros privados brasilenio registré un crecimien-
to del 12,8 por 100, de forma que la recaudacion pasé de 65.351 millones
de reales (21.986 millones de euros) en 2005 a 73.741 millones en 2006.

El segmento de Prevision Privada presenté por segundo afno consecutivo
una reduccion en las captaciones, con una recaudacion de 7.324 millones
de reales (2.680 millones de euros), un 2,1 por 100 menos que en 2005.
Por otro lado, el segmento de Capitalizacion totalizé 7.111 millones de rea-
les en primas, con un ligero avance del 3,3 por 100.
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Primas y contribuciones del seguro privado 2005

Ramo Millones Millones % A
de reales de euros

Seguros 50.194 18.365 17,9

Prevision Privada 7.324 2.680 -2,1

Seguro de Salud 9111 3.334 8,1

Capitalizacion 7.111 2.602 3,3

Total 73.741 26.981 12,8

Tabla 11. Brasil. Primas del seguro privado

Fuente: Superintendencia de Seguros Privados y Agencia Nacio-
nal de Saude Suplementar (ANS)

Segun datos del 6rgano encargado de la supervision de las companias que
operan en Salud, la Agencia Nacional de Salud Suplementar (ANS), la evo-
lucion de los ingresos de este ramo ha sido muy positiva, obteniendo un
crecimiento del 8,1 por 100 en la recaudacion de primas, que han ascen-
dido a 9.111 millones de reales (3.334 millones de euros). Aunque la si-
niestralidad present6é una disminucion de 6 puntos porcentuales en 2006,
pasando del 90,0 por 100 al 84,0 por 100, el segmento presenta el mas
elevado indice de siniestralidad. La principal modalidad en este segmento
es Salud en Grupo, que tiene una participacion del 73,3 por 100 en el total
de las primas, mientras que Salud Individual tiene un 26,7 por 100.

Los diez primeros grupos aseguradores (sin incluir Salud) acumulan el
77,7 por 100 de las primas. Bradesco encabeza el ranking total de grupos,
con una cuota del 23,2 por 100, repitiendo liderazgo en el ranking de Vida,
con una cuota del 34,7 por 100, y en el de No Vida con una cuota del 13,4
por 100.
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Figura 36. Brasil. Ranking Total
Fuente: SUSEP
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Figura 37. Brasil. Ranking No Vida

Fuente: SUSEP
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Figura 38. Brasil. Ranking Vida

Fuente: SUSEP.
Nota: incluye seguros VGBL y no incluye Accidentes Personales

Fusiones y adquisiciones

En 2006 la principal operacion registrada fue la asociacion entre XL Capi-
tal e Itat Seguros para la venta de seguros de empresas en la red Itau.

MAPFRE concluy6 la adquisicion del 100 por 100 del control de acciones
de la aseguradora Roma, hasta entonces pertenecientes al grupo empresa-
rial Organizaciones Globo (lider en el sector de la comunicacion en Brasil).

Novedades legislativas

Una vez aprobada por la Camara de los Diputados, fue ratificada y pro-
mulgada el 15 de enero de 2007 la Lei Complementar N° 126 que dispone
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sobre la apertura del mercado de Reaseguro. Dicha Lei Complementar que-
do pendiente de regulacion especifica a ser promulgada por la SUSEP.

El pasado 17 de diciembre de 2007 han sido publicadas por la SUSEP
las Resoluciones N° 168, 170, 172, 173 y el 20 de diciembre la resolucion
del Banco Central (BACEN) 3525. El conjunto de estas Resoluciones re-
glamenta la actividad de Reaseguro en Brasil, tanto del IRB como de enti-
dades locales de reaseguro de nueva constitucion y de los reaseguradores
extranjeros, quedando de esta forma abierto el mercado a la competencia
internacional.

La entrada en vigor efectiva de estas resoluciones se producira 120 dias
después de su publicacion, es decir, en abril de 2008. Los operadores del
mercado internacional de reaseguros han acogido positivamente esta re-
glamentacion, en cuya elaboracion han podido participar al contar con un
periodo de audiencia publica, que ha permitido presentar propuestas y su-
gerencias, lo que ha aportado claridad y transparencia a las normas.

Por otro lado, la Superintendencia de Seguros Privados mantuvo su objeti-
vo de modernizar las normas del sector, destacando la aprobacion de nue-
vas reglas de solvencia a finales de 2006. Las resoluciones CNSP 155, 156,
157 y 158 establecen nuevos requerimientos de capital y solvencia para el
sector seguros, basando su calculo en modelos Risk Based Capital (RBC).
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3.2.4. Chile

Entorno macroecondmico

En 2006 el incremento del PIB fue del 4,0 por 100, inferior en 1,7 puntos al
del ano anterior y por debajo de las expectativas fijadas a comienzos de ano.
Se senalan como factores del menor crecimiento, la pérdida de dinamismo
de la inversion y el cambio en la composiciéon del consumo privado desde
bienes nacionales a bienes importados. A esto hay que agregar la caida en
la ponderacion de los derechos de importacion como consecuencia de la
reduccion del arancel promedio a las importaciones. Respecto al sector ex-
terior, la situacion fue propicia para Chile, con precios favorables para sus
exportaciones y subidas menores de las previstas en sus importaciones.
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Figura 39. Chile. PIB e inflacion.

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

La inflaciéon para el ano 2006 fue del 2,6 por 100, menor a la esperada y
con valores alineados con el centro del rango meta. En ello influy6é una
caida mas rapida que la esperada del precio del petréleo, un menor creci-
miento de la actividad que el previsto y presiones de costos reducidas.

La situacion laboral mejor6 gracias al aumento del empleo formal, incre-
mentos moderados del salario real y el descenso de la tasa de desempleo.

Mercado asegurador

En 2006 el mercado asegurador chileno mantuvo su tendencia de creci-
miento, finalizado el afno con un volumen de primas de 137 millones de
Unidades de Fomento, lo que equivale a aproximadamente 3.700 millones
de euros, y un incremento del 6,1 por 100, superando en dos puntos por-
centuales al crecimiento alcanzado por el PIB.

10 La Unidad de Fomento es una unidad de cuenta reajustable de acuerdo con la inflacién, por lo
que no se ha considerado necesario calcular los crecimientos reales del sector.
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Las primas directas de los seguros de Vida alcanzaron un monto de 84
millones de Unidades de Fomento (cerca de 2.300 millones de euros), lo
que signific6 un incremento anual del 5,5 por 100. En este grupo destaca
el crecimiento de los seguros de Desgravamen (amortizacion de préstamos)
y Ahorro Previsional Voluntario (APV). Los primeros presentaron un creci-
miento del 24,8 por 100 en relacion al ano anterior, continuando su cre-
ciente tendencia. Esto se explica por una mayor demanda de créditos de
consumo e hipotecarios. Por el contrario, los seguros Previsionales (Rentas
Vitalicias) registraron una bajada, si bien de menor magnitud que la de pe-
riodos anteriores, debido en alguna medida a incrementos en el numero de
cotizantes y a ajustes en los contratos. Las Rentas Vitalicias de invalidez
y supervivencia presentaron incrementos, mientras que las de vejez conti-
nuan decreciendo (un 16,5 por 100 en 2006), debido a la disminucién en
el numero de pensionados, dado el aumento en los requisitos para pensio-
narse de forma anticipada, las bajas tasas de interés y la aplicacion de las
nuevas tablas de mortalidad.

Volumen de primas' 2006

Ramo Miles Millones % A
de UF de euros
Total 137.105 3.730 6,1
Vida 84.398 2.296 5,5
Vida individual 15.809 430 10,6
Vida colectivo 19.849 540 18,6
Rentas vitalicias 48.739 1.326 -0,6
No Vida 52.707 1.434 7.1
Incendios y/o Lineas aliadas 14.592 397 4,4
Automoviles 11.643 317 7,6
Otros Danos 8.750 238 -0,3
Accidentes Personales? 6.742 183 19,8
Salud 5.609 153 11,8
Transportes 2.101 57 10,1
Responsabilidad Civil 1.785 49 2,4
Crédito y/o Caucion 1.231 33 17,4
Multirriesgos 254 7 -17,6

Tabla 12. Chile. Volumen de primas por ramos

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos publicados por la Asociacién de Aseguradores de
Chile (AACH). Ficha Estadistica Codificada Uniforme (FECU) de la S.V.S.

(1) Primas directas

(2) Incluye el Seguro Obligatorio de Accidentes Personales (SOAP)

La venta de seguros No Vida present6 un crecimiento del 7,1 por 100 con
respecto al periodo anterior, llegando a un monto cercano a los 53 millones
de Unidades de Fomento (1.434 millones de euros). Este grupo presento
crecimientos en casi todos sus ramos, destacando Accidentes personales,
Crédito y Caucion, y Salud.

Al contrario de lo que sucedido en los dos ultimos anos, el ramo de Incen-
dio y lineas aliadas presento en 2006 un crecimiento del 4,4 por 100. Este
cambio de tendencia se explica por un incremento del ramo de Terremoto
de un 6,7 por 100 y un alza en el ramo de Incendio y sus adicionales, ex-
cluyendo Terremoto, de un 2,1 por 100.
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El seguro de Automoviles presenté un incremento anual del 7,6 por 100,
gracias a que en 2006 se logré un record de ventas en el sector automotor.
El nimero de vehiculos asegurados mostré un alza anual de un 8,4 por
100, llegando a un total de 783.447 vehiculos, lo que representa aproxi-
madamente el 29,5 por 100 del parque automovilistico.
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Figura 40. Chile. Cuota de mercado por ramos

La misma tendencia creciente presenta el ramo de Transporte, registrando
un 10,0 por 100 de incremento sobre el anio anterior, gracias a un alza en
los seguros de Transporte Maritimo, Aéreo y Terrestre de un 6,7 por 100,
8,0 por 100 y 15,2 por 100, respectivamente.

Finalmente, después de la caida registrada el pasado ejercicio, en 2006 el
Seguro Obligatorio de Accidentes Personales (SOAP) presenta un leve au-
mento del 1,1 por 100, lo cual indica una mayor estabilidad en los resulta-
dos del ramo.

En 2006 operaban 51 companias de seguros, 30 especializadas en el ramo
de Vida y 21 en seguros Generales. Los diez primeros grupos aseguradores
de Chile acumularon un volumen de primas de 89 millones de Unidades
de Fomento (2.400 millones de euros) y una cuota del 65,2 por 100. El
ranking total de grupos sigue estando encabezado por ING.
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Figura 41. Chile. Ranking Total

Fuente: Superintendencia de Valores y Seguros.

En seguros Generales, los primeros puestos los ocupan Royal & SunAllian-
ce, Chilena Consolidada (del grupo Zurich), Interamericana (AIG), Penta y
MAPFRE.
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Figura 42. Chile. Ranking No Vida
Fuente: Superintendencia de Valores y Seguros.

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

En seguros de Vida las primeras companias son ING, Metlife, Consorcio, y
Principal.
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Figura 43. Chile. Ranking Vida

Fuente: Superintendencia de Valores y Seguros.
Nota: Este ranking se ha elaborado atendiendo a la division por ramos utilizada en el pais.

Respecto a los resultados, durante el ano 2006 se mantuvo un bajo nivel
de retornos en el sector No Vida, no logrando superar el 5 por 100 sobre
patrimonio. Esta situacion, que muestra un dispar comportamiento entre
las empresas, responde a ciertos ajustes operacionales y estructurales que
afectaron singularmente a un segmento de aseguradoras de mayor enver-
gadura, y que se tradujeron en un incremento del gasto y en pérdidas ope-
racionales, lo que impidi6 obtener retornos mas coherentes con los riesgos
asumidos. Aislando los efectos de dicho segmento, los ramos No Vida ha-
brian logrado un retorno del orden del 12 por 100 sobre el patrimonio.

Por su parte, la rentabilidad patrimonial de la industria de seguros de Vida
mejoro, alcanzando un rendimiento cercano al 16 por 100 anual, compa-
rable con el desempeno logrado en 2003. Ello ha sido consecuencia, en
gran parte, al favorable rendimiento de las inversiones, que llegd a niveles
del 7 por 100 real anual para la cartera consolidada del sector. Si bien
tradicionalmente la industria de seguros de Vida se caracteriz6 por fuertes
pérdidas contables, atribuibles al impacto de la constitucion de reservas
técnicas de seguros de Rentas Vitalicias, esto ha cambiado a medida que
se ha reducido el peso relativo de la participacion de los seguros Previsio-
nales. De este modo y con un mayor tamano de activos administrados, la
industria ha logrado compensar costos técnicos con ingresos financieros.
El ejercicio finalizé con un resultado neto de 14 millones de Unidades de
Fomento (390 millones de euros), que supone un incremento del 86,2 por
100 respecto al ano 2005.

Fusiones y adquisiciones

Durante el anio se registraron los siguientes cambios de propiedad en las
companias:

e En enero de 2006 se inform6 de la adquisiciéon por parte del grupo
Security de la compania Interamericana Rentas, filial de AIG, pasan-
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do a llamarse Security Rentas. Posteriormente, en julio 2007, se in-
formé de la fusion de ésta ultima con la compania Vida Security.

e En julio de 2006, el grupo Santander constituy6 la compania de se-
guros No Vida Santander. El grupo Santander ya participa en segu-
ros de Vida con la compania Altavida.

Novedades legislativas

La Superintendencia de Valores y Seguros ha modificado recientemente la
normativa de inversiones de cobertura de riesgos financieros, que permiti-
ra, a partir de octubre de 2006, invertir hasta un 2 por 100 de las reservas
técnicas mas patrimonio de riesgo (unos 400 millones de USD) en deri-
vados, tanto de cobertura como de inversion. La modificaciéon tiene como
objetivo ampliar las oportunidades de inversion y de rentabilidad dentro de
margenes acotados de riesgo.

Durante el annio 2006 se autorizé a las companias de Seguro de Vida, como
actividad afin o complementaria, a suscribir cuotas de fondos, rescatar-
las y mantenerlas en custodia, por cuenta y riesgo de sus asegurados de
Ahorro Previsional Voluntario (APV). Permite la administracion del Ahorro
Previsional Voluntario (APV) por parte de las aseguradoras, sin la obliga-
cion de constituir Reservas Técnicas y la aplicacion de limites de inversion.
Estos requisitos seran obligatorios en lo correspondiente a las coberturas
de los seguros a los cuales se asocian las operaciones que se autorizan.
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3.2.5. Colombia

Entorno macroecondmico

En 2006, el Producto Interior Bruto (PIB) del pais crecié un 6,8 por 100,
mostrando sintomas de aceleracion de la actividad frente a los anios 2004
(4,9 por 100) y 2005 (4,7 por 100). De esta forma se consolidan tres afios
de crecimiento consecutivos a tasas superiores al 4 por 100. Detras de este
crecimiento destaca el dinamismo que mantiene la demanda interna y, en
concreto, la expansion sostenida del consumo y la inversion. Asimismo, en
el ambito externo, contribuy6 el buen desempeno de la economia mundial.

La demanda interna colombiana alcanzo en 2006 un crecimiento real cer-
cano al 10 por 100, completando de esta forma once trimestres conse-
cutivos con crecimientos superiores a los del PIB. Uno de los principales
motores del crecimiento econémico ha sido la inversion, cuya tasa se ha
situado en el 25 por 100 del PIB y que se ha visto fortalecida tanto por la
expansion del crédito y las bajas tasas de interés como por el desarrollo de
proyectos de infraestructura publica. Asimismo, el consumo de bienes du-
raderos es el otro componente de la demanda que explica el buen desem-
peno economico. Dicha variable ha contribuido al crecimiento del consumo
privado a tasas superiores al 5 por 100.
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Figura 44. Colombia. PIB e inflacion.

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

Los sectores que han registrado el mayor crecimiento son la construccion,
el sector industrial y la actividad comercial. Por su parte, las ramas de
actividad econémica que han registrado el menor dinamismo han sido el
agropecuario y la mineria.

Con respecto a las exportaciones, se registra un crecimiento importante
respecto del ano anterior, atribuible principalmente a los mayores precios
del petroleo y sus derivados, aunque menor que el aumento de las impor-
taciones.
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La inflacion se situé en el 4,5 por 100, lo que ha supuesto cumplir con la
meta establecida. A pesar de las presiones inflacionarias han existido fac-
tores favorables que han ayudado a mantener la tasa de crecimiento de los
precios. Entre ellos destacan los bajos reajustes de las tarifas de servicios
publicos, que compensaron los aumentos de los precios de los combus-
tibles, el mantenimiento en el 4 por 100 de la inflacion subyacente, y del
precio de la cesta de alimentos, asi como la mayor credibilidad de la politi-
ca monetaria.

En este contexto, el desempleo en el pais mantiene la tendencia a la baja
y se situd para el primer trimestre de 2007 en el 12,8 por 100, similar al
dato del 2006.

Mercado asegurador

El favorable momento que atraviesa la economia colombiana ha impactado
positivamente en la evolucion del sector asegurador del pais. En conjun-
to, las primas emitidas durante 2006 alcanzaron los 7,5 billones de pesos
(2.539 millones de euros), lo que supone un incremento del 17,1 por 100
(12 por 100 de crecimiento real) respecto al ano anterior. El seguro de Au-
tomoviles representa cerca del 18 por 100 de las primas totales.

Volumen de primas’ 2006

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

Total 7.555.040 2.539 17,1 12,0

Vida 2.163.778 727 26,9 21,5
Vida individual 312.723 105 10,8 6,1
Vida colectivo 1.224.125 411 38,9 32,9
Rentas vitalicias 173.165 58 12,9 8,0
Seguros previsionales? 453.766 152 171 12,0

No Vida 5.391.261 1.812 13,5 8,7
Automoviles 1.355.386 455 17,8 12,7
Otros Ramos 870.844 293 11,2 6,4
SOAT?® 563.169 189 22,6 17,3
Salud 402.986 135 10,5 5,7
Incendios 332.671 112 0,5 -3,9
Terremoto 305.890 103 2,8 -1,6
Responsabilidad Civil 276.265 93 13,7 8,8
Transportes 216.993 73 1.4 -3,0
Accidentes personales 200.073 67 19,5 14,4
Robo 156.834 53 46,0 39,7
Aviacion 79.379 27 -12,8 -16,6
Accidentes de Trabajo 630.770 212 17,2 12,2

Tabla 13. Colombia. Volumen de primas por ramos

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por la Superintendencia Bancaria de
Colombia.

(1) Primas emitidas.

(2) Seguro Vida grupo contratado por A.F.P. (Administradoras de Fondos de Pensiones).

(3) Seguro Obligatorio de Accidentes de Transito.
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Analizando el comportamiento de los diferentes ramos de seguros, se ob-
serva que el conjunto de los ramos No Vida emitieron primas por importe
de 5,4 billones de pesos (1.800 millones de euros), es decir un 13,5 por
100 mas que en el mismo periodo del ano anterior. Son importantes los
crecimientos de los ramos de Robo (46 por 100), Seguro Obligatorio de Ac-
cidentes de Transito (22,6 por 100), Accidentes (19,5 por 100), Automovi-
les (17,8 por 100) y Accidentes de Trabajo (17,2 por 100).

En el seguro de Vida las primas emitidas alcanzaron la suma de mas de 2
billones de pesos (727 millones de euros) lo que representa un incremento
del 17,1 por 100, destacandose el crecimiento presentado en los seguros
Colectivos (38,9 por 100). En los ramos de Seguridad Social!! los seguros
Previsionales mostraron un mayor dinamismo, con un aumento del 17,1
por 100, y las primas de Rentas Vitalicias crecieron un 12,9 por 100.
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Figura 45. Colombia. Cuota de mercado por ramos

En conjunto, la cuantia pagada por siniestros por el sector asegurador co-
lombiano durante 2006 crecié un 11,6 por 100, hasta los 1.139 millones
de euros. En concreto, el crecimiento para las companias de seguros Ge-
nerales fue del 5 por 100 mientras que para las companias de Vida el au-
mento fue del 21,7 por 100. La siniestralidad mostré un comportamiento
decreciente en el caso de las companias de seguros Generales, al pasar del
49,3 por 100 en 2005 al 47,6 por 100 en 2006, mientras que en el caso de
las companias de Vida se redujo en 0,8 puntos porcentuales y situo el ra-
tio de la industria en el 55,6 por 100.

El resultado neto del sector asegurador en 2006 ascendio a 532 mil millo-
nes de pesos (179 millones de euros), con un decremento del 63,9 por 100
respecto del ejercicio anterior, debido principalmente a la disminucion de
los ingresos procedentes de las inversiones. Las companias que operan en

11 Sin incluir Riesgos Profesionales (denominado Accidentes de Trabajo) ni SOAT, clasificados en
No Vida.
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seguros Generales han aportado 281 mil millones de pesos (94,4 millones
de euros) a dicho resultado y las de Vida 251 mil millones de pesos (84,4
millones de euros).

En 2006 el sector asegurador colombiano estaba formado por 24 compa-
nias autorizadas a operar en los ramos de Danos y otras 20 en los ramos
de Personas. El nivel de concentracion de la industria es alto, ya que los
diez primeros grupos aseguradores acumulan el 75 por 100 de las primas.
Cerca del 51 por 100 del capital de la industria aseguradora es local mien-
tras que el resto esta repartido entre las comparniias extranjeras o formu-
las mixtas. Suramericana es el mayor grupo asegurador con una cuota de
mercado del 18,9 por 100, seguido de Bolivar y Liberty con cuotas del 9,3
por 100 y 8,6 por 100, respectivamente.
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Figura 46. Colombia. Ranking Total
Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por la Superintendencia Financiera
El ranking de comparias que operan en seguros Generales esta encabeza-

do por Liberty, con una cuota del 12,1 por 100. Las diez mayores asegura-
dores de este segmento concentran el 76,2 por 100 de las primas.
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Figura 47. Colombia. Ranking No Vida

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por la Superintendencia Financiera
Nota: Este ranking se ha elaborado atendiendo a la divisiéon por ramos utilizada en el pais.
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Suramericana lidera el ranking de aseguradores que operan en los ramos
de Vida, con una cuota del 32,6 por 100. Los diez mayores grupos que for-
man parte del ranking acumulan el 87,4 por 100 de las primas.
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Figura 48. Colombia. Ranking Vida

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por la Superintendencia Financiera
Nota: Este ranking se ha elaborado atendiendo a la division por ramos utilizada en el pais.
* Incluye Suratep

Fusiones y adquisiciones

El grupo Inversura, matriz del mayor grupo asegurador de Colombia, Sura-
mericana, anuncio a finales de 2006 la adquisicion de las empresas Com-
pania Agricola de Seguros y Compania Agricola de Seguros de Vida, cono-
cidas como Las Agricolas. Con esta adquisicion, Suramericana pasaria a
ocupar también la primera posicion del ranking No Vida.
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3.2.6. Ecuador

Entorno macroeconomico

La economia de Ecuador crecié un 4,1 por 100 en 2006, inferior al 4,7 por
100 de 2005. Esta desaceleracion se explica por el menor dinamismo del
valor agregado del sector no petrolero, que redujo su crecimiento respecto
al anio anterior. Los sectores que mas crecieron fueron los servicios y la
industria manufacturera, mientras que la extraccion de petréleo aumento
solo un 0,8 por 100.

En lo referente a la demanda, el consumo de los hogares aumenté un 6,8
por 100 mientras que la formacién bruta de capital fijo registré un creci-
miento del 2,9 por 100, presentando una desaceleracion importante res-
pecto al 10,9 por 100 obtenido en 2005. Este menor crecimiento se explica
por un menor dinamismo de la inversion, tanto en el sector publico como
en el privado.
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Figura 49. Ecuador. PIB e inflacion.

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

La inflacion se mantuvo baja, un 2,9 por 100, levemente inferior al 3,1 por
100 registrado en 2005.

Mercado asegurador

La produccion total del mercado en 2006 ascendié a 616 millones délares
(489 millones de euros), que representa un incremento respecto al afio an-
terior del 13,5 por 100 nominal y del 10,3 por 100 real, muy por encima
del crecimiento del PIB.
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Volumen de primas' 2006

Ramo Millones Millones % A % A real
de USD de euros

Total 616 489 13,5 10,3

Vida 86 68 21,3 17,9
Vida individual 13 10 70,7 65,9
Vida colectivo 73 58 15,6 12,3

No Vida 530 421 12,4 9,2
Automoviles 180 142 20,4 17,0
Otros Danos 120 95 6,2 3,2
Transportes 77 61 59 2,9
Incendio, robo y lineas aliadas 71 56 10,0 6,9
Accidentes Personales 39 31 10,4 7,3
Responsabilidad Civil 32 25 26,1 22,5
Salud 13 10 1,0 -1,9

Tabla 14. Ecuador. Volumen de primas por ramos

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Bancos
y Seguros.
(1) Prima neta pagada (recibida).

El seguro de Vida, con una cuota del 14 por 100 sobre el total sector, emi-
ti6 primas por valor de 86 millones de dolares (68 millones de euros), y
obtuvo un alza del 21,3 por 100 respecto a 2005. Por su parte, los ramos
No Vida ingresaron 530 millones de doélares en primas (421 millones de
euros), obteniendo una tasa de incremento menor a la de Vida, el 12,4 por
100. El seguro de Automoviles ha sido el ramo que mas ha contribuido a
dicho desempernio, al ser el ramo de mayor volumen de primas y haber cre-
cido un 20,4 por 100. La elevada demanda de vehiculos en 2006, aunque
algo menor a la del ano anterior, ha sido uno de los factores que ha propi-
ciado dicho resultado.
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Figura 50. Ecuador. Cuota de mercado por ramos
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El importe de los siniestros pagados ascendio a 293 millones de dolares,
que representa el 47,6 por 100 sobre las primas. El resultado del ejercicio
ascendio a 26 millones de délares (21 millones de euros), superior al obte-
nido en los ultimos cuatro anos (entre 18 y 22 millones de délares).

El sector asegurador ecuatoriano se caracteriza por ser un mercado muy
atomizado, donde operan 42 empresas de seguros, con una cuota de mer-
cado las diez mayores del 55,6 por 100. Por otro lado, la inversion extran-
jera solo representa el 26 por 100 del mercado. En este sentido, cabe men-
cionar el inicio de la actividad de MAPFRE en Ecuador a finales de 2006.
El Grupo ha fijado el ramo de Automoviles del pais como reto mas inme-
diato, aunque también aspira a gestionar productos de Vida y Accidentes
Personales.

Las primeras companias del ranking siguen siendo Colonial (10,7 por 100),
Equinoccial (9,5 por 100) y ACE Seguros (6,2 por 100).
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3.2.7. Paraguay

Entorno macroecondmico

El PIB de Paraguay crecio el 4,2 por 100 en 2006, por encima del 2,9 por
100 registrado en 2005, cuando la sequia repercutié negativamente en el
resultado del sector agricola. Aunque la sequia también caus6 pérdidas
significativas en 2006, el sector logré una subida del 0,6 por 100. El cre-
cimiento de la economia esta relacionado tanto con el dinamismo de la
demanda interna, gracias al aumento del consumo de los hogares, del con-
sumo publico y de la inversion, como con el importante incremento de las
exportaciones.
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Figura 51. Paraguay. PIB e inflacion.

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

La tasa de inflacion fue del 12,5 por 100, superior al 9,9 por 100 de 2005,
situandose por encima del limite superior de la meta referencial de infla-
cion establecida por el Programa Monetario (5 por 100 con un rango de
tolerancia de +/- 2,5 por 100). Las restricciones de oferta de ciertos ali-
mentos frescos en el ultimo trimestre del anno ha sido uno de los motivos
de dicha subida.

Mercado asegurador

El incremento registrado en el volumen total de primas directas, a junio de
2006, fue del 7,1 por 100, aunque descontando el efecto de la inflacion!?
se produce un decrecimiento del 1,2 por 100.

El segmento No Vida ha registrado un incremento del 6,9 por 100, influido
por un alza del 13,3 por 100 en el seguro de Automoviles, que se ha vis-
to impulsado por el aumento en la importacion de vehiculos de segunda

12 Inflacién interanual junio 2005-junio 2006.
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mano a raiz de la devaluacion del délar. Por el contrario, la depreciacion de
la divisa norteamericana ha afectado negativamente al desarrollo de dis-
tintos sectores de la economia, especialmente el agricola, lo que ha ralenti-
zado el crecimiento en el resto de ramos No Vida y en el seguro de Vida, el
cual registré en 2005 una subida del 23,4 por 100.

Volumen de primas’ 2005

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

Total 473.765 65 71 -1,2

Vida 34.506 5 8,9 0,5

No Vida 439.259 60 6,9 -1,4
Automoviles 244.624 34 13,3 4,5
Riesgos varios 47.116 6 -25,1 -30,9
Incendios 53.524 7 -1,3 -8,9
Robo 21.756 3 26,1 16,3
Transportes 20.242 3 19,7 10,5
Responsabilidad Civil 17.116 2 7,7 -0,6
Caucion 16.916 2 15,8 6,9
Accidentes personales 11.050 2 46,0 34,7
Otros Danos 6.916 1 23,0 13,5

Tabla 15. Paraguay. Volumen de primas por ramos

Fuente: Elaboracidon propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Seguros.
(1) Primas directas netas de anulaciones mas recargos administrativos.

A junio de 2006 el ratio de siniestralidad del sector fue del 40,7 por 100,
casi 4 puntos porcentuales menos que el ejercicio anterior. La siniestrali-
dad del ramo de Vida aumenté 0,8 puntos porcentuales mientras que la
de los seguros No Vida decrecié cuatro puntos, debido principalmente a
la significativa reduccion que se ha producido en el ramo de Autos. El re-
sultado del ejercicio ascendio a 5.646 millones de guaranies (1 millon de
euros), un 2,4 por 100 superior al obtenido en 2005.
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Figura 52. Paraguay. Cuotas de mercado por ramo
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Segun datos de la Superintendencia de Seguros, a diciembre de 2006 ha-
bia 33 empresas de seguros operativas, dos menos que el ano anterior, de
las cuales solo dos estan autorizadas a operar en el ramo de Vida Indivi-
dual.

MAPFRE PARAGUAY, con una cuota del 13,9 por 100, sigue manteniendo
su liderazgo en cuanto a volumen de primas, aumentando la diferencia
existente con su principal competidor La Consolidada.
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Figura 53. Paraguay. Ranking Total

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

Novedades legislativas

Como hecho significativo se puede destacar la entrada en vigor, a partir
del uno de julio de 2005, del nuevo Plan y Manual de Cuentas, el cual
se adecua a normativas contables modernas conformes a los estandares
internacionales, favoreciendo la consolidaciéon y obtencion de manera ho-
mogénea de las diversas informaciones contables y estadisticas elaboradas
por las empresas de seguros. Es importante destacar que con la aplicacion
del nuevo plan contable se han modificado los calculos y registros de las
provisiones técnicas, lo cual suponemos afectara a los resultados econémi-
cos del sector en el siguiente ejercicio.
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3.2.8. Peru

Entorno macroecondmico

En 2006 la economia peruana crecio el 8,0 por 100, la tasa mas alta des-
de 1997, impulsada por la aceleracion de la demanda interna. Este creci-
miento se debidé principalmente al resultado favorable del incremento en
los precios de los metales, la inversion privada y publica, y el consumo
del sector privado, estimulados por la estabilidad econémica, una mayor
expansion de los créditos y la reduccion de las tasas de interés. Ademas,
estos factores permitieron un mayor dinamismo en el mercado laboral que
se tradujo en un incremento del empleo formal.

Las exportaciones experimentaron un incremento del 37,0 por 100 gracias
al ciclo expansivo de las economias de sus principales socios comerciales,
Estados Unidos y China, y al mayor acceso a los mercados externos. Las
importaciones crecieron un 23,3 por 100, registrando una tendencia cre-
ciente en consonancia con el mayor nivel de actividad econémica.
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Figura 54. Peru. PIB e inflacion.

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

Aunque el precio de los combustibles mantuvo su tendencia alcista, el afio
termino con una inflacién del 1,1 por 100, 0,4 por 100 menos que el afno
anterior. Este descenso se debié principalmente al incremento en la pro-
duccion y el menor precio de las importaciones.

Mercado asegurador

En 2006 las primas de seguros alcanzaron los 3.544 millones de nuevos
soles (863 millones de euros), que supone un incremento nominal del 10,3
por 100 y real del 9,0 por 100. Del volumen total de primas el 59,4 por
100 correspondi6 a No Vida y el resto a Vida.
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Los seguros de Vida crecieron un 7,1 por 100, acumulando un volumen
de primas de 1.439 millones de nuevos soles (350 millones de euros). En
general, todas las lineas de negocio de Vida mostraron un importante in-
cremento con respecto al ano anterior, en concordancia con el crecimiento
economico del pais. El crecimiento de Pensiones ha sido inferior, debido a
la contraccion experimentada por el principal ramo (el de Rentas de Jubi-
lados) a causa del cierre de un esquema de jubilaciéon anticipada por des-
empleo. Por el contrario, los restantes ramos del seguro de Vida han obte-
nido crecimientos significativos, principalmente el seguro de Desgravamen
(amortizacion de créditos) y el seguro Colectivo.

Volumen de primas' 2006

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

Total 3.544 863 10,3 9,0

Vida 1.439 350 71 5,9
Vida Individual 220 54 17,8 16,4
Vida Colectivo 210 51 20,9 19,5
Pensiones 1.008 245 2,7 1,5

No Vida 2.106 512 12,5 11,3
Incendios y/o Lineas aliadas 429 104 1,9 0,7
Accidentes Personales? 333 81 10,7 9.4
Automoviles 288 70 27,1 25,7
Salud 286 70 8,5 7,3
Otros Danos 233 57 23,2 21,8
Maritimo - Cascos 96 23 5,2 4,0
Transportes 96 23 24,4 23,0
Responsabilidad Civil 75 18 9,2 8,0
Aviacion 70 17 -4,7 -5,8
Decesos 60 15 16,9 15,6
Crédito y/o Caucion 30 7 60,0 58,1
Multiriesgos 20 5 45,9 44,2
Accidentes de trabajo 89 22 18,2 16,9

Tabla 16. Peru. Volumen de primas por ramos

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Banca y
Seguros ( S.B.S.)

(1) Primas de seguros Netas

(2) Incluye el Seguro Obligatorio de Accidentes de Transito (SOAT)

Los seguros de No Vida presentan un crecimiento significativo el 12,5 por
100, con primas al término del afnio 2006 de 2.106 millones de nuevos so-
les (512 millones de euros). Destacan los crecimientos de Cauciones (70
por 100), debido al importante desarrollo de las obras publicas, Multirries-
gos (45,9 por 100), y Automoéviles (27,1 por 100) por el aumento de la ven-
ta de vehiculos nuevos.



Pera

Incendios y/o Lineas

aliadas Accidentes
12,1% Personales
9,4%
_ Automoviles
Vida 8,1%

40,6%

Salud

8,1%

Accidentes de trabajo
2,5%

. Otros Dafios
Multiriesgos

6,6%
0,6%
- . Maritimo - Cascos
Crédito y/o Caucion . 2 7%
0,9% [ Responsabilidad Transportes
Decesos Aviacion  Civil 2 7%
1,7% 2,0% 2,1% '

Figura 55. Peru. Cuota de mercado por ramos

A diciembre de 2006 operaban 13 empresas de seguros, de las cuales 3
estaban dedicadas a ramos Generales y de Vida, 4 exclusivamente a ramos
Generales y 6 exclusivamente a ramos de Vida. Es importante senalar la
incorporacion de Cardif del Peru a partir del mes de abril de 2006, con
productos asociados a créditos. Las dos mayores aseguradoras del pais,
Rimac y Pacifico, acaparan cerca del 63 por ciento de las primas totales
del sector. Se mantiene el liderazgo de Rimac quien ha conseguido una
significativa ventaja sobre su principal oponente Pacifico.
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Figura 56. Peru. Ranking Total

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacién publicada por la Superintendencia de Banca y Seguros.
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Figura 57. Perd. Ranking 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 58. Peru. Ranking Vida

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por la Superintendencia de Banca y Seguros.
Nota: incluye Decesos y Accidentes de Trabajo.

En el ejercicio 2006 la siniestralidad neta alcanzo el 50,0 por 100, es decir
4,2 puntos superior a la de 2005, siendo los ramos de Vida los que aumen-
taron en mayor medida. Por su parte, los ratios de gastos de administra-
cion y de adquisicion aumentaron cerca de un punto cada uno, situandose
en el 18,5y 11,0 por 100, respectivamente. El ratio combinado se ubico
en el 79,5 por 100, seis puntos mas que en el ejercicio 2005. No obstante,
gracias al excelente resultado de las inversiones, el resultado neto del ejer-
cicio, antes de partidas extraordinarias, crece un 61,3 por 100 hasta los
233 millones de nuevos soles (57 millones de euros), lo que representa un
8,2 por 100 sobre primas retenidas. Incluyendo ingresos extraordinarios,
el resultado del ejercicio alcanza la cifra de 399 millones de nuevos soles
(97 millones de euros) frente a los 200 millones del ejercicio anterior. Este
significativo incremento del resultado se explica en su mayor parte por las
excepcionales plusvalias obtenidas por una de las companias del sector.
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Novedades legislativas

En febrero de 2006 se aprueba el Reglamento de Pago de Primas, que esta-
blece que el incumplimiento del pago de la prima origina la suspension in-
mediata del seguro. La cobertura vuelve a tener efecto al momento en que
el contratante paga la prima adeudada por el periodo en que aquella se
mantuvo en suspenso. La aseguradora no es responsable de los siniestros
ocurridos durante dicho periodo.

En marzo de 2006 se establece el uso obligatorio, a partir del 1° de agosto
de 2006, de la tabla de mortalidad RV-2004, modificada para el calculo de
las reservas matematicas de los titulares de seguros de Rentas Vitalicias.

En agosto de 2006 se aprueba el Registro de Seguros para Pdlizas y Notas
técnicas, que dispone que los modelos de polizas y las notas técnicas de-
ben ser puestas en conocimiento de la Superintendencia y contar con un
codigo de inscripcion de manera previa a su utilizacion.
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3.2.9. Uruguay

Entorno macroecondmico

En 2006 la economia de Uruguay continu6 su fase de expansion y registro
un crecimiento del 7,0 por 100. Este desempeno se ha visto favorecido por
el dinamismo de todos los sectores de la economia, especialmente de la in-
dustria manufacturera.

Desde la perspectiva del gasto, la demanda interna crecié un 10 por 100 y
las exportaciones un 7,7 por 100. No obstante, el mayor dinamismo fue el
de la inversion, que aumento un 24,7 por 100.

24.000

20.000

16.000

12.000

Millones de euros

8.000

4.000

2001 2002 2003 2004 2005 2006

[ PIB precios corrientes ™=2¥=0 Variacion real PIB === Inflaci6n

Figura 59. Uruguay. PIB e inflacion.

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

La inflacion se elevo un 6,4 por 100, 1,5 puntos porcentuales por encima
del incremento del ano anterior.

La tasa de empleo mejoré un 2,5 por 100, lo que permitié una reduccion
del desempleo de 0,8 puntos porcentuales. Ademas, el salario real acumu-
16 un aumento del 4,3 por 100 en 2006.

Mercado de seguros

El mercado local de seguros ha venido creciendo a un ritmo relativamen-
te lento en comparacion con la buena situacion econémica de los ultimos
anos, pero eso se debe a la falta de penetracion del seguro. Basta tener
en cuenta por ejemplo que tan solo el 40 por 100 del parque automotor
uruguayo esta asegurado. Lo mismo sucede en otros ramos, y muy espe-
cialmente en seguros de Vida. La falta de crecimiento del mercado en su
conjunto ha llevado, especialmente en el ramo de Automoéviles, a una com-
petencia de precios muy dura.
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La produccion total de seguros en 2006 alcanzoé los 7.978 millones de pe-
sos (263 millones de euros), lo que representa un incremento nominal del
11,1 por 100 y real del 4,4 por 100, después de descontar el efecto de la
inflacion. El crecimiento del mercado se debi6 al incremento registrado en
todos los ramos. Cabe destacar el aumento significativo de dos ramos rela-
cionados con la Seguridad Social, el seguro de vida Previsional y el de Ac-
cidentes de Trabajo. En ambos casos el crecimiento ha estado impulsado
por el aumento del salario real, la disminucion del desempleo y una mayor
formalizacion de la economia

Volumen de primas’ 2006

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

Total 7.978 263 1,1 4.4

Vida 1.396 46 6,9 0,5
Previsional 475 16 21,1 13,8
No previsional 921 30 0,9 -5,2

No Vida 6.582 217 12,0 53
Automoviles 2.637 87 10,0 3,4
Otros Ramos 585 19 5,0 -1,3
Incendios 555 18 8,6 2,1
Robo 344 1M 1,2 -4,9
Transportes 371 12 23,5 16,1
Responsabilidad civil 207 7 0,3 -5,8
Caucion y Crédito 98 3 1,8 -4,4
Accidentes de trabajo? 1.785 59 21,6 14,3

Tabla 17. Uruguay. Volumen de primas por ramos

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Seguros.
(1) Primas emitidas netas de anulaciones.

(2) Todo el volumen de primas de Accidentes de trabajo corresponde al Banco de Seguros del
Estado.

Los seguros No Vida ingresaron 6.582 millones de pesos (217 millones de
euros), que supone un incremento del 12,0 por 100 respecto al afio ante-
rior. Destacan los crecimientos del ramo de Transportes, el 23,5 por 100,
Accidentes de Trabajo, 21,6 por 100, y de Automoviles, el 10 por 100. La
gradual recuperacion de las ventas de vehiculos ha influido positivamente
en el desarrollo del ramo de Automoviles.

En Vida el incremento fue del 6,9 por 100, destacando dentro de este ramo
el desempeno de los seguros Previsionales, con una subida del 21,1 por
100. La produccion correspondiente a esta modalidad se refiere en un 85
por 100 a los seguros colectivos de invalidez y fallecimiento contratados
por las Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional, y el resto a las
Rentas Vitalicias Previsionales, en el marco de la Ley de Reforma de la Se-
guridad Social.
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Figura 60. Uruguay. Cuota de mercado por ramos

En 2006 el ratio de siniestralidad neta aumenté cinco puntos respecto al
ejercicio anterior, debido principalmente al incremento de la variacion de
la reserva para siniestros pendientes, situandose en el 51,1 por 100. Por
otro lado, los ratios de gastos de administracion y adquisicion apenas va-
rian, dando como resultado un ratio combinado de 101,8 por 100, frente
al 96,2 por 100 del ano anterior. Sin embargo, los buenos resultados de
las inversiones compensan la pérdida técnica, finalizando el afno con un
resultado neto de 332 millones de pesos (11 millones de euros), un 18,3
por 100 inferior al obtenido en 2005.

Cabe destacar como novedad el ingreso de un nuevo operador en el merca-
do, Sancor Seguros, filial del grupo asegurador argentino del mismo nom-
bre. En la actualidad operan en el mercado uruguayo 16 empresas asegu-
radoras, 15 privadas y 1 estatal.

El Banco de Seguros del Estado, de titularidad estatal, continua mante-
niendo su liderazgo con una cuota del 66,9 por 100. Banco de Seguros
del Estado es también la primera compania por volumen de primas en los
segmentos de Vida y No Vida con cuotas del 67,8 por 100 y 66,7 por 100,
respectivamente.

Novedades legislativas

A nivel legislativo, el proyecto de Seguro Obligatorio de Automoéviles cuen-
ta con la aprobacion de la Camara de Representantes y del Senado, y es
altamente probable que reciba sancion definitiva en 2008. Por otra parte
se ha promulgado una Ley Nacional de Transito que crea un organismo
regulador especifico y endurece los controles y las sanciones sobre los au-
tomovilistas, lo que se espera contribuya a hacer descender el numero de
fallecidos en accidentes de trafico en Uruguay.
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3.2.10. Venezuela

Entorno macroecondmico

En 2006 la economia venezolana continué el ciclo expansivo iniciado en
2004, registrando un crecimiento del PIB del 10,3 por 100. Este dinamis-
mo se vio impulsado por el aumento del ingreso nacional, gracias a la muy
favorable relacion de los términos de intercambio que reflejé el incremento
de los precios internacionales del petroleo.

Todos los sectores mostraron incrementos, en especial las actividades de
construccion (32,1 por 100), servicios financieros (39,2 por 100), las co-
municaciones (23,2 por 100) y el comercio (19,9 por 100). Respecto a la
demanda, el consumo privado y la inversion, principalmente la inversion
publica en infraestructura, fueron los que mas crecieron.
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Figura 61. Venezuela. PIB e inflacion.

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

En 2006 se incremento la presion inflacionista, con una variaciéon del IPC
del 17,0 por 100, superior a la variacion del 14,4 por 100 registrada en
2005. Venezuela sigue siendo el pais con la tasa de inflacion mas alta de
Iberoamérica.

El promedio anual de la tasa de desempleo fue de un 10 por 100 y el pro-
medio anual del indice general de remuneraciones aumenté un 19,3 por
100. El salario minimo experiment6 dos subidas a lo largo del ano.

Mercado asegurador

La fase de expansion que atraviesa la economia ha tenido su reflejo en la
evolucion de la industria aseguradora. El volumen de primas ascendi6 a
10,5 billones de bolivares (3.876 millones de euros), con un crecimiento
del 49,9 por 100 respecto a 2005, el 28,1 por 100 descontada la inflacion.
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Practicamente todos los ramos experimentaron subidas en 2006, algunos
de ellos muy significativas. El seguro de Salud, el de mayor volumen, regis-
tro un alza del 66,1 por 100, siendo el principal impulsor del crecimiento
del sector. En este segmento, las polizas colectivas del sector publico son
las que han crecido a un mayor ritmo. Por otro lado, la positiva evolucion
del ramo de Automoviles, con un crecimiento del 45,5 por 100, se debe
principalmente al aumento de la venta de vehiculos, ya que la competencia
en precios sigue siendo intensa.

Volumen de primas’ 2006

Millones Millones % A

Ramo % A real
de bolivares de euros

Total 10.498.838 3.876 49,9 28,1

Vida 246.154 91 49,8 28,0
Vida individual 123.941 46 64,3 40,5
Vida colectivo 122.160 45 37,7 17,7
Rentas vitalicias 53 0 -77,3 -80,6

No Vida 10.252.684 3.785 49,9 28,1
Salud 4.493.193 1.659 66,1 42,0
Automoviles 3.459.735 1.277 455 24,4
Incendios 449561 166 171 0,1
Otros Ramos 397.110 147 18,6 1,3
Transportes 338.944 125 22,0 4,2
Multirriesgos 337.047 124 291 10,4
Crédito y Caucion 265.854 98 100,4 71,3
Accidentes 206.308 76 34,6 15,1
Responsabilidad Civil 187.679 69 29,5 10,7
Decesos 102.961 38 89,2 61,7
Pérdidas Pecuniarias 14.293 5 4,0 111

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos publicados por la Superintendencia de Seguros.
(1) Primas netas cobradas. Seguro directo.

Tabla 18. Venezuela. Volumen de primas por ramos

En relacion a la composicion porcentual de la cartera de seguros, cabe
mencionar que el seguro de Vida mantiene una cuota del 2,3 por 100 y los
ramos No Vida el 97,7 restante. El seguro de Salud ha incrementado su
participacion en 4,2 puntos porcentuales.
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Figura 62. Venezuela. Cuota de mercado por ramos

El ratio de siniestralidad del sector se redujo en 1,3 puntos porcentuales
respecto al de 2005 y los gastos administrativos lo hicieron en la misma
medida, situandose en el 45,3 por 100 y 12,6 por 100, respectivamente.
Sin embargo, las comisiones y gastos de adquisicion aumentaron ligera-
mente, del 11,9 por 100 al 12,1 por 100. El resultado del sector antes
de impuestos ascendi6 a 575.632 millones de bolivares (212,5 millones de
euros), un 6,6 por 100 menos que el resultado del ejercicio anterior.

El sector asegurador venezolano lo componen en la actualidad 38 compa-
nias autorizadas para operar en ramos Generales y Vida, siete companias
autorizadas unicamente para ramos Generales, tres autorizadas unica-
mente para Vida y una autorizada en otros ramos.

Los diez primeros grupos del ranking obtuvieron una cuota del 70,6 por
100 del total de primas netas cobradas, inferior a la participacion del 73,4
por 100 obtenida en 2005. Seguros Caracas, del grupo Liberty Mutual, es
el mayor grupo asegurador de Venezuela con una cuota de mercado del
13,5 por 100. Seguros BanValor se coloca en segunda posicion, con una
cuota del 9,8 por 100, gracias al importante desarrollo de su negocio de
Salud, el cual representa el 88 por 100 de su cartera. El ranking No Vida
esta encabezado también por estos dos grupos, con cuotas similares a las
obtenidas en el total sector. Finalmente, el ranking de Vida esta liderado
por el grupo Zurich con una cuota del 19,3 por 100.
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Figura 63. Venezuela. Ranking Total

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por la Superintendencia de Seguros
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Figura 64. Venezuela. Ranking No Vida

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por la Superintendencia de Seguros
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Figura 65. Venezuela. Ranking Vida

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion publicada por la Superintendencia de Seguros
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Volumen de primas por ramos 2006
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Poblacion
Millones de habitantes

PAiS 2005 2006

Argentina 38,2 39,0
Bolivia 8,8 9,6
Brasil 181,6 187,2
Chile 16,1 16,4
Colombia 45,3 46,8
Costa Rica 4,2 L4
Ecuador 13,2 13,4
El Salvador 6,8 7,0
Guatemala 12,4 13,0
Honduras 7,0 7.4
México 103,8 104,9
Nicaragua 5,6 55
Panama 3,2 3,3
Paraguay 5,7 6,0
Peru 27,5 27,6
Puerto Rico 3,9 3,9
Republica Dominicana 8,9 9,2
Uruguay 3,2 3,3
Venezuela 26,1 27,0

Tipo de cambio utilizado

Tipo de cambio medio anual. Moneda local/T€

PAiS Moneda 2005 2006
local

Argentina Peso 3,743 3,883
Bolivia Bolivano 9,964 10,088
Brasil Real 2,972 2,733
Chile UF 0,039 667,894
Colombia Peso 2.866,712  2.975,674
Costa Rica Coldn 592,968 645,768
Ecuador usD 1,236 1,262
El Salvador usD 1,236 1,262
Guatemala Quetzal 9,426 9,584
Honduras Lempira 23,283 23,830
México Peso 13,453 13,732
Nicaragua Cérdoba 20,444 21,981
Panama Balboa 1,236 1,261
Paraguay Guarani 7.282,260  7.060,236
Perd Nuevo Sol 4,087 4,109
Puerto Rico usD 1,236 1,262
Republica Dominicana Peso 36,403 41,939
Uruguay Peso 30,139 30,340
Venezuela Bolivar 2.605,841 2.708,828
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