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El Ranking de grupos aseguradores en AmZrica Laticarrespondiente a 2019, como en sus ediciones
anteriores, clasifica por volumen de primas a los distintos grupos aseguradores que operan en esa

regi—n. En este sentido, el informe pretende dar una visi—n dintimica del comportamiento de lo:
principales agentes del mercado asegurador, desde la perspectiva tanto de su crecimiento como de

su aportaci—n a los niveles de concentraci—n. Para ello, se ofrece una perspectiva dinfmica c
mZtricas de desempe—o de los principales grupos aseguradores operando en LatinoamZrica para el

per'odo 2009-2019. Asimismo, a fin de distinguir tendencias de lo que son momentos puntuales, el
antlisis se ha dividido en la dintmica observada a lo largo de esa dZcada, y la dintmica espec’fic:
registrada durante el celtimo a—o.

Del antlisis realizado se desprende que el sector asegurador latinoamericano creci— de manera
moderada en 2019 (1,7%), impulsado por el desempe—-o en el ramo de Vida, con un crecimiento de
5,1%, en tanto que el segmento de No Vida desaceler— en un -1,0%. Entre otras circunstancias, ¢
ramo de Vida se ha visto beneficiado por el crecimiento en moneda local y en d—lares de Brasil
MZxico, pa’ses que, en conjunto, representan el 74,6% del mercado regional en ese segmento. Cabe
se—alar que el crecimiento en el ramo de Vida en 2019 se vio lastrado por el efecto de los tipos de
cambio, en especial en el caso de Brasil por su relevante cuota en este mercado. Aun as’, el
crecimiento de los grupos aseguradores brasile—os especializados en Vida ha ahondado la brecha
respecto a sus seguidores, haciendo que los niveles de concentraci—n sigan creciendo en este secta
(con un 'ndice Herfindahl de 596,3 en 2019 vs 570,4 en 2018).

En el segmento de No Vida, por su parte, la concentraci—n sigue siendo m’nima (con un 'ndic
Herfindahl de 208,3 en 2019 vs 198,4 en 2018), lo que contribuye a marcar niveles bajos d
concentraci—n para la industria aseguradora de la regi—n en su totalidad (con un 'ndice Herfindahl di
247,2 en 2019 vs 231,5 en 2018), y situtndose en apenas una tercera parte de los niveles relativos ¢
concentraci—n observados en el segmento de Vida.
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Hasta antes del inicio de la crisis provocada por
la pandemia del Covid-19, la desaceleraci—n en
el ritmo de actividad en el mundo se caracteri-
zaba por la convergencia entre econom’as, con
los bancos centrales imponiendo el ritmo de la
sincron’a: Estados Unidos, Jap—n y la Eurozona,
en favor del estmulo econ—mico y, como con-
secuencia, muchos emergentes (especialmente
en AmZrica Latina) convergiendo paulatina-
mente hacia una mayor laxitud monetaria.
Aunque la actividad global perd’a ritmo, al ini-
cio de 2020 acen se preve'a cierta una reacti-
vaci—n econ—mica liderada por los mercados
emergentes, como respuesta al cambio de sig-
no monetario global m¥s acomodaticio y con
una menor presi—n a la depreciaci—n sobre sus
monedas. Hoy, sin embargo, esta expectativa se
ha visto truncada por la crisis originada por las
medidas de confinamiento y distanciamiento
social implementadas por los gobiernos del
orbe para enfrentar la pandemia.

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

De esta forma, el mercado asegurador lati-

noamericano en 2019 sum— un volumen de
primas de 153,1 millardos de USD, que supone
un 1,7% (2,5 millardos de USD) mis que el
registrado el a—o anterior, con un crecimiento

en el segmento de Vida del 5,1% que contrasta
con la ca'da del segmento de No Vida de un
-1,0%. Es importante destacar que, de nuevo,
en 2019, la depreciaci—n de algunas moneda
de la regi—n frente al d—lar, principalmente de
real brasile-o (-8%) y del peso argentino
(-71%), ha sido un factor que ha lastrado el
comportamiento alcista del mercado asegu-

rador de la regi—n. As’, este a—o la regi—n recu
pera la tendencia de crecimiento del valor de

las primas llevado a cabo durante la celtima dZ-
cada, siendo tres de los cinco primeros grupos
(Brasilprev, Zurich y CNP Assurances) los que
mis aportan a este incremento.

Con relaci—n a los principales movimientos de
adquisiciones y fusiones, cabe se—alar que en
noviembre de 2018 la Superintendencia Fi-
nanciera de Colombia autoriz— la fusi—n d
Zurich Colombia Seguros S.A. y ZLS Asegu-
radora de Colombia S.A. (antes QBE Seguros)
por lo que en 2019 contaron con una operaci—I
unificada. Por otra parte, Inmobiliaria Norte

Verde S.A., que controlaba el 66,3% de las ac-
ciones en Inversiones Vita S.A., Banchile Se-
guros de Vida S.A. y Segchile Seguros Gen
erales S.A., vendi— su participaci—n a Chubb IN
International Holdings Ltd. de Chile?; nego-
ciaci—n que concluy— el 30 de diciembre, tre
ser autorizada por la Fiscal’a Nacional
Econ—mica

Respecto al ranking de grupos aseguradores en
AmZrica Latina en 2019 que se presenta en la
Tabla 1, el primer lugar del ranking total lo

ocupa el grupo brasile—o Bradesco, que se
mantiene por delante de Brasilprev con una
cuota de mercado del 6,6%, a pesar de que
apenas ha crecido un 1% (+100 millones de
USD) respecto al a—o anterior. Cabe se-alar



0 BRADESCO Brasil 8.041 # 10.032 | 10.132  1.991,9 99,4 6,61%
0 BRASILPREV Brasil 2.106 8.715 9.942  6.608,7 | 1.227,2 6,51%
0 MAPFRE Espa—a 5.626 8.449 8.729  2.823,6 280,2 5,7%
0 ZURICH Suiza 1.671 7.614 8.679 5.943,2 | 1.065,3 5,7%
0 CNP ASSURANCES Francia 2.106 | 6.010 7.269 | 3.903,8 1.258,9 4,7%
A+l METLIFE Estados Unidos 3518 | 5.183 4.784 | 1.665,0 -399,2 3,11%
-1 ITAO Brasil 6.533 | 5.877 4309 -656,7 -1.568,0 2,81%
0 GRUPO SURA Colombia 1129  4.430 4.226  3.300,3 -204,1 2,8%
a1l SRR(ISJSI?I(’;II,Q?ONAL MZxico 1.999  3.465 4.017 1.466,0 552,0 2,61%
-1 PORTO SEGURO Brasil 2.561 3.770 3.495  1.209,3 -275,4 2,3%
0 TRIPLE-S Puerto Rico 2.238 3.032 3.348 793,8 316,4 2,2%
a2 INNOVACARE Estados Unidos 1.857 2.610 3.311 753,3 700,3 2,2%
-1 AXA Francia 1947 | 2.845 3.019 898,0 173,9 2,01%
-1 BBVA Espa-a 2153 | 2.654 3.018 500,9 364,5 2,01%
0 CHUBB Suiza 473 | 2.610 2.883  2.137,1 273,2 1,9%
0 ALLIANZ Alemania 1.766 2.524 2.374 758,3 -150,0 1,61%
0 MCS Estados Unidos 1548 2198 | 2.100 649,7 -97,4 1,4%
A +10 BANAMEX Estados Unidos 603  1.268  2.077 665,2 809,3 1,4%
-1 TALANX Alemania 658 2.138 2.077 1.480,2 -61,4 1,4%
0 BANORTE MZxico 769 1.872 1.976 | 1.102,7 104,5 1,3%
-2 LIBERTY MUTUAL Estados Unidos 2.724 1.941 1.951 -782,5 9,7 1,3%
-1 QUCGLITAS MZxico 654 1.745 1.824 | 1.090,6 78,9 1,2%
-1 CARDIF Francia 734 1.684 1.646 950,4 -38,0 1,1%
0 NEW YORK LIFE Estados Unidos 864  1.529  1.589 664,7 60,1 1,0%
0 TOKIO MARINE Jap—n 891 1.473 1.530 582,1 57,0 1,01%
| |
Total 10 primeros 35.289 | 63.544 65.581 28.255,2 2.036,3 42,8%
Total 25 primeros 55.167 = 95.667 100.305 40.499,8 4.637,4 65,51%
Total sector 101.047 |150.585 153.113 49.537,8 | 2.528,0 100,0%
éndice Herfindahl [3]* 2045 230,3| 247,2
% Representatividad del Top-10 34,9 42,2 42,8
% Representatividad del Top-25 54,6 63,5 65,5
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervisi—n de la regi—n)

1 Participada por Banco de Brasil y Principal Financial Group
2 Hasta 2017, Suramericana. B )
*\/Zase apartado de ODatos y MZtricasO de este informe
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gue el modesto resultado total de Bradesco en
el crecimiento de sus primas es debido
fundamentalmente a la ca’da en el negocio de
No Vida (-5%).

El segundo lugar del ranking lo ocupa el tam-
biZn brasile—o Brasilprev, con un crecimiento
del 14,1% en sus primas de Vida, lo que lo sitcea
con una cuota de mercado del 6,5%. La reforma
de las pensiones y los cambios en el Seguro
Obligatorio para Da—os Personales causados
por Veh'culos Automotores de V'a Terrestre
(DPVAT) en Brasil, se mencionan como algunas
de las razones de su aumento en la con
trataci—nde los seguros individuales de vid&.
Los datos de la Federaci—n Nacional de Pen-
siones y Vida (FenaPrevi) correspondientes al
mes de abril, muestran que Brasilprev tambiZn
alcanz— los 267.000 millones de reales en ac-
tivos bajo gesti—n, que significa un crecimiento
del 9% en comparaci—n con el mismo per'odo
de 2018.

En el tercer lugar del ranking de 2019 se
encuentra MAPFRE, que ha ocupado la misma
posici—n en los celtimos cinco a—o0s, pero que
aumenta su cuota de mercado en una dZcima
respecto al a—o anterior (5,7%). En este
crecimiento del grupo en la regi—n ha influido
de manera importante el fortalecimiento del
negocio que desarrolla en MZxico (+78%), con
la renovaci—n de la p—liza bienal integral de
da—os de Petr—leos Mexicanos por importe de
502,9 millones de d—Ilares en junio 2019, y con
el acuerdo de bancaseguros firmado en marzo
de 2019 con la entidad financiera Actinveg.

Respecto al conjunto del ranking, los 25
mayores grupos aseguradores incluidos en
este ingresaron 4,6 millardos de d—Ilares mis
en primas en 2019, lo que supone un aumento
del 4,8% frente a la muestra del a—0 anterior?.
Si esta se reduce a los 10 mayores grupos, ese
crecimiento anual pasa al 3,2%.

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

cual opera en MZxico) en el decimoctavo
puesto. El importante crecimiento de Banamex
que ha permitido su entrada en el ranking, se
debe principalmente al importante desarrollo
en el negocio de Vida: el 97% de sus primas corre
sponden a la operaci—n de Vida y, del total di
p—lizas emitidas en este segmento, el 94.8% st
refiere a p—lizas individuales.

Es destacable el hecho de que los cinco
primeros grupos aseguradores no var'en sus

posiciones relativas respecto al ranking de

2018. Por otra parte, dos grupos aseguradores,
MetLife y Grupo Nacional Provincial, han subido
un puesto en el ranking de 2019, intercambiado
posiciones con Itace y Porto Seguro, respectiva-
mente. Asimismo, Innovacare logr— ascender 3
posiciones en el ranking por el buen compor-

tamiento de su operaci—n de seguros de saluc
en Puerto Rico. Esta subida ha provocado que
Axa y BBVA hayan descendido una posici—n ¢
el ranking, mientras que Chubb, Allianz® y MCS
consiguieron mantener sus posiciones.

Por celtimo, destaca el caso de Itace que, aunqu
solo desciende una posici—n en el ranking
redujo su cuota de mercado en 2019 en 1,1
puntos porcentuales (-1,6 millardos USD),
debido al comportamiento en el negocio de
Vida, cuya cuota de mercado pas— del 8,0% i
5,3%, fundamentalmente por la ca'da en la
comercializaci—n de los planes de acumulaci—
VGBI,

Como se ilustra en la Grifica 1-a, Bradesco
lidera la clasificaci—n de los mayores grupos
aseguradores operando en AmZrica Latina en
2019 con una cuota del 6,6%, seguido de
Brasilprev (6,5%) y MAPFRE (5,7%). Respecto
2018, Bradesco mantiene pricticamente la
misma cuota, Brasilprev gana 0,7 puntos
porcentuales y MAPFRE suma 0,1 puntos
porcentuales de cuota de mercado (vZase la
Grifica 1-b).

Como se ha comentado anteriormente, el
fuerte peso del mercado brasile—o en los datos
agregados del sector asegurador de AmZrica
Latina, y la penalizaci—n del efecto del tipo de
cambio de sus primas en d—Ilares, ha supuestc
una rZmora en el crecimiento de la cuota de
mercado de los grupos brasile—os, as’ como de
aquellos con grandes intereses en la regi—n.
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervisi—n de la regi—n)

A manera de s'ntesis, el comportamiento de las
participaciones de mercado de los grupos que
componen el ranking de 2019 aparece en la
Grifica 1-a, mientras que el detalle del valor de
las primas y su evoluci—n de medio plazo
(2009-2019) se ilustra en la Grifica 1-b.



Medido en USD, el segmento de No Vida del
mercado asegurador de AmZrica Latina

disminuy— su crecimiento en -1,0% durante
2019. En moneda local, los pa’ses que
resintieron una ca'da en este segmento fueron

Panami (-1,3%), Honduras (-1,8%) y Nicaragua
(-3,8%) y, en moneda dolarizada, se les suman
Argentina (-19,9%), Brasil (-5,3%), Uruguay

(-3,3%), Paraguay (-2,9%), Chile (-2,2%) vy
Colombia (-0,1%). Cabe destacar que, por su
peso en las primas de seguros en la regi—n,
Brasil (con el 25,2% de la cuota de primas No

Vida) y Argentina (con el 11,7% de cuota) son los
mercados que mis impacto han tenido en el

conjunto del ramo No Vida. Por el contrario,

Repceblica Dominicana y MZxico crecen a doble
d’'gito tanto en moneda local como en USD,

siendo este celtimo el segundo mercado
asegurador con mayor volumen de primas del

segmento (19,6%). En conjunto, el mercado
asegurador de No Vida en LatinoamZrica en

2019 sum— un volumen de primas de 82,6
millardos de d—Ilares; esto es, un B1,0% menos
que el a—o anterior, lo que se traduce en una

contracci—n del mercado de cerca de -868,4
millones de USD en el celtimo a—o (menor que la
acaecida en el a—o anterior, del -4,0%).

Los 25 mayores grupos aseguradores operando
en este segmento del mercado ingresaron 51,1
millardos de d—Ilares en primas en 2019, lo que
supone una cifra muy similar al a—o anterior
(50,5 millardos). Si se reduce la muestra a los
10 mayores grupos aseguradores, los ingresos
aumentaron en un 3,5%. Conviene destacar
que trece de los primeros 25 grupos aumenta-
ron sus primas respecto a 2018 (vZase la Tabla
2 y la Grifica 2-b). Entre los grupos asegurado-
res que crecieron destacan, por su tama-—o,
MAPFRE (que creci— 2,8% y se consolida como
I'der del segmento en la regi—n latinoamerica-
na), Innovacare (con un crecimiento del 26,8%),
Axa (7,0%) y Grupo Nacional Provincial (13,7%).
No obstante, el crecimiento de estos grupos ha
sido insuficiente para compensar la ca'da del
total del sector asegurador de No Vida en la

RANKING DE GRUPOS ASEGURADORES EN AMfRICA LATINA 201

regi—n y, por ello, los 25 mayores grupos asegu-
radores han aportado una cifra similar a la del
a—o anterior. En este sentido, otros grupos re-
gistran reducciones en sus primas respecto a
2018. En este caso, destacan Porto Segurét
(con una ca'da en primas del -7,8%)y Sancor2
(-21,9%) dentro del conjunto de las trece asegu
radoras que disminuyeron sus primas en 2019;
ambos casos explicados, en buena medida, por
el efecto del tipo de cambio sobre las primas.

Este a—0, en el ranking de No Vida entran por
primera vez en los 25 mayores grupos
aseguradores, ocupando la penceltima y celtime
posici—n respectivamente, la nipona Sompo )
Rimac Internacional (Perce), en detrimento de
Provincia y Federaci—n Patronal Seguros
(ambas argentinas), lo que acentcea de nuevo €
importante efecto que ha tenido el tipo de
cambio que se ha comentado anteriormente.

Por el tama—o0 de su operaci—n y cuota en e
mercado de los seguros No Vida, MAPFRE lide-
ra el ranking un a—o mis en este segmento,

con una cuota del 7,5%. Le siguen Zurich (con
una cuota del 4,2%), Grupo Sura (4,1%) e Inno
vacare (4,0%]}3. Cabe destacar que solo los dos
primeros grupos aseguradores han mantenido

sus posiciones. Grupo Sura e Innovacare mejo-
raron sus posiciones respecto a 2018, en tanto
gue Porto Seguro y Triple-S se vieron relegadas
a la quinta y sexta posici—n, descendiendo dos
una posiciones, respectivamente.

MAPFRE mantiene su posici—n como I'der en e
segmento de No Vida en AmZrica Latina este
a—o, la cual se vio reforzada por la renovaci—r
de la p—liza de Petr—leos Mexicanos, as’ con
por los acuerdos de bancaseguros y multicana-
lidad en CentroamZrica. El Grupo Sura, por su
parte, contincea su estrategia centrada en las
ARL (riesgos laborales) y los seguros de vida,
mientras que Sura Asset Management est} en-
focado en la gesti—n de capitat.
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0 MAPFRE Espa-a 4.563 6.051 @ 6.222 1.488,1 171,6 7,5%
0 ZURICH Suiza 1.196 3.576 | 3.467 2.380,0  -109,2 4,2'%
A o+l GRUPO SURA Colombia 799 3.350 | 3.348 2.551,1 -2,4 4,11%
a2 INNOVACARE Estados Unidos 1.857 2.610 | 3.311 753,3 700,3 4,01%
-2 PORTO SEGURO Brasil 2.415 3.497 | 3.226 1.082,5 -271,3 3,91%
-1 TRIPLE-S Puerto Rico 2.157 2.914 | 3.166 757,2 251,9 3,81%
" AXA Francia 1.487 2.347 | 2511 860,0 163,5 3,01%
-1 CHUBB Suiza 421 2.370 | 2.452 1.949,7 81,4 3,01%
GRUPO NACIONAL 5 .
A +3 10,
+ PROVINCIAL MZxico 1.275 1.862 @ 2.117 587,3 255,0 2,6%
-1 MCS Estados Unidos 1.545 2195 2.098 650,2 -97,0 2,51%
-1 TALANX Alemania 656 2.099 | 2.036 1.442,8 -63,4 2,51%
-1 ALLIANZ Alemania 1.602 1.952  1.848 349,8 -103,3 2,21%
a2 LIBERTY MUTUAL Estados Unidos 2.628 1.835 1.833 -792,9 -1,7 2,21%
A+ QUCLITAS MZxico 654 1.745 | 1.824 1.090,6 78,9 2,21%
-1 BRADESCO Brasil 1.978 1.808 | 1.717 -170,2 -90,7 2,11%
A+ TOKIO MARINE Jap—n 729 1.400  1.449 670,6 49,8 1,81%
-1 SANCOR Argentina 598 1506 1.175 907,8 | -330,5 1,4%
A 4] METLIFE Estados Unidos 477 1.080 | 1.061 602,9 -19,1 1,3%
FIRST MEDICAL .
1 - 10,
HEALTH PLAN Estados Unidos 519 1.080 | 1.050 561,2 30,2 1,31%
0 SUL AMfRICA Brasil 1.844 1.053 942 -791,7 -110,3 1,1%
A +3 CNP ASSURANCES Francia 559 916 924 356,8 7,7 1,1%
Ao o+l CARDIF Francia 359 929 888 570,1 -40,9 1,1%
a2 INS Costa Rica 564 837 887 273,2 49,8 1,1%
RIMAC
A 4 10
+ INTERNACIONAL Perce 473 750 809 277,4 59,1 1,0%
A 42 SOMPO Jap—n 358 786 804 427,8 18,0 1,0%
Total 10 primeros 17.715 30.774 31918 13.059,4 1.1439 38,7%
Total 25 primeros 31.713  50.549  51.166  18.835,5 617,2 62,01%
Total sector 63.369  83.448 82579  20.079,4| -868,4 | 100,0%
éndice Herfindahl [3]* 157,8 196,3 208,3
% Representatividad del Top-10 28,0 36,9 38,7 -
% Representatividad del Top-25 500 60,6 620 e

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervisi—n de la regi—n)

1 Hasta 2017, Suramericana. . )
*\/Zase apartado de ODatos y MZtricasO de este informe
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Cuota de mercado 2019
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El buen desempe-o del sector asegurador en
MZxico ha provocado que, ademis de los cre-
cimientos comentados anteriormente del seg-
mento No Vida, dos aseguradoras mexicanas
(Grupo Nacional Provincial y Qutlitas) hayan
protagonizado sendas subidas en los puestos
del ranking de No Vida en 2019, con tres y un
puestos, respectivamente, para alcanzar el no-
veno y decimocuarto en cada caso. Otro ascen-
so en el ranking de 2019 lo protagoniz— el gru-
po francZs CNP Assurances, el cual pas— del
vigesimocuarto al vigesimoprimer lugar. El res-
to de grupos aseguradores han mantenido rela-
tivamente sus posiciones, mostrando solo pe-
gue—os cambios e intercambios.

Por celtimo, de manera complementaria, las
participaciones de mercado de los grupos
aseguradores que componen el ranking de
2019 para el segmento de No Vida en AmZrica
Latina se ilustran en la Grtfica 2-a, en tanto
que el valor de las primas y su evoluci—n de
medio plazo (2009-2019) puede verse en la
Grifica 2-b.






El tama—o del mercado asegurador en el
segmento de Vida en AmZrica Latina a
diciembre de 2019 era de 70,5 millardos de
USD; esto es, un 5,1% (3,4 millardos de USD)
mis que el a—o anterior. Medidos en moneda
local, los pa’ses que resintieron una ca’da en el
segmento de Vida fueron Nicaragua (-5,8%) vy
Chile (-3,2%) y, en moneda dolarizada, se les
suman Colombia (-1,6%), Paraguay (-6,8%),
Argentina (-24,7%) y Venezuela (-54,5%). Por su
peso en las primas de seguros en la regi—n (con
el 10,6% de la cuota de primas Vida) y por la
magnitud de su ca'da en USD (-11,6%), el
mercado de Chile es uno de los factores
determinantes en la dinfmica del ramo en la
regi—n. En contraposici—n, destacan los casos
de Brasil (8,3%), MZxico (11,3%) y Perce (10,0%),
con crecimientos significativos en USD.

En el segmento de Vida, los diez primeros
grupos suponen un volumen de primas que
representa el 66% del mercado de la regi—n.
Teniendo en cuenta que el 39% del mercado de
esta muestra estt en manos de aseguradoras
brasile—as, no es de extra—ar que tres de las
cinco primeras compa—as del ranking sean
brasile—as y supongan una cuota del 31% del
volumen de negocio de la regi—n.

Las variaciones de primas mis destacables en
tZrminos absolutos con respecto al a—o pasado
fueron las de Brasilprev (+1.227,2 millones de
USD), CNP Assurances (+1.251,3 millones de
USD) y Zurich (+1.174,8 millones de USD). En
tZrminos relativos, destacan tambiZn Banamex
e Icatu, con un crecimiento del 68,7% y 38,3%,
respectivamente. De los 25 grupos asegurado-
res incluidos en este ranking, solo ocho no re-
gistraron crecimiento en 2019, destacando en-
tre ellos los chilenos Penta (-26,4%) y Ctmara
(-32,7%), y el brasile—o Itace (-29,9%). En I'neas
generales, se observa nuevamente el efecto
que en las cifras de los principales grupos ase-
guradores que operan en la regi—n tuvo la deva-
luaci—n de varias de las monedas latinoameri-
canas frente a USD. En este sentido, la deva-
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luaci—n del peso chileno y del peso colombiano
(en torno al -10%) perjudic— a las aseguradoras
operando en esos mercados, cuyas primas han

decrecido el -11,6% en Chile y -1,6% en Colom-
bia, respectivamente. Este hecho ha provocado
la salida en 2019 de la chilena Security Previ-

si—n del ranking Vida, en favor del Banco de
Seguros del Estado (BSE) de Uruguay. ElI BSE
mantuvo, hasta el 2001, el monopolio de los

seguros por parte de los entes pceblicos, y ac-
tualmente posee el 77% de la cuota de merca-

do de su pa’s en el segmento de Vidas.

En tZrminos de cuota de mercado, en 2019 los
25 mayores grupos aseguradores operando en
LatinoamZrica acaparan el 83,2% de la cuota
regional del mercado de los seguros de Vida, lo
que significa un 0,9% mfs respecto al a—o
anterior. Como se coment— anteriormente, los
grupos aseguradores de Vida Ahorro brasile—os
suponen pricticamente una tercera parte del
mercado, dando cuenta de la importancia del
sector asegurador en el esquema previsional
de ese pa’s. Entre los casos mis destacados
est} el de Brasilprev, con el 14,1% de cuota
(13% en 2018). Ademis del mercado brasile—o
(que creci— un 17%), hay que tener en cuenta e
comportamiento del seguro de Vida en MZxico
(11,4%), Puerto Rico (8,1%), Argentina (29,1%) \
Colombia (9,2%) que, en este orden, son los
pa’ses con mayor peso en el ramo en la regi—n.

De esta forma, las dos primeras posiciones del

ranking del segmento de Vida para 2019 las
siguen ocupando, como en 2018, Brasilprev
(con una cuota del 14,1%) y Bradesco (11,9%).
CNP Assurances (con una cuota del 9,0%) y
Zurich (7,4%) se sitcean tercera y cuarta
posiciones, subiendo uno y dos puestos,
respectivamente. El grupo brasile—o Itace (con
una cuota del 5,3%) desciende dos lugares en
el ranking para colocarse en la quinta posici—n.
Los siguientes cinco puestos en el ranking Vida
de 2019 son ocupados por MetLife (con una
cuota del 5,3%) que desciende una posici—f
respecto a 2018, BBVA (3,6%) que asciende ur
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0 | BRASILPREV Brasil 2106 8715 9942 6.6087 12272  141%
0 | BRADESCO Brasil 6.063 8225 8415 21621 1901  11,9%
A 41 CNPASSURANCES Francia 1547 5004 6345 35470 12513 9,00
A 2 | ZURICH Suiza 475 | 4038 5212 35629 11748  7.4%
2 17RO Brasil 4151 5343 3747 11920 -15958  53%
1 METLIFE Estados Unidos =~ 3.041 4103 3723 10622 -3802  53%
A 41| BBVA Espa—a 1619 2168 2509 5483 3414  3,6%
1 MAPFRE Espa—a 1063 2398 2507 13355 1086  3,6%
A 2 | BANAMEX Estados Unidos 527 | 1192 2010 6649 8183  28%
1 SSSC%S&?ONAL MZxico 723 1602 1.899 8787 2970  27%
A 1 | BANORTE MZxico 439 | 1141 1311 7019 1696  1,9%
A 5 |CATU Brasil 287 936 1294 6494 3583  18%
0 | ALFA Colombia 261 1134 1102 8735  -317 1,6%
A 1 NEWYORKLIFE | Estados Unidos 662  1.067 1101  406,0 338  16%
5 PENTA Chile 87 1370 1.009 12827  -3612 1,4%
0 Eﬁ\gﬁg'&%g Chile 322 980 977 6581 3,0 1,4%
3 | GRUPO SURA Colombia 330 1079 878 7492  -201,7 1,2%
A +1 | PRUDENTIAL Estados Unidos 92 750 813  657.8 627 1,2%
1 CARDIF Francia 374 755 758 3804 29 11%
A 2 | PACEFICO SEGURO Perce 168 510 573 3420 634  08%
4 5 | BSE Uruguay 70 430 530 3592 1002  0,8%
1 ALLIANZ Alemania 164 572 526 4084  -467 07%
0| AXA Francia 460 498 508 38,0 104 0,7%
4 CMARA Chile 101 736 495 6355 2407  0,7%
1 | RIMAC Perce 161 440 488 2788 476 0,7%

INTERNACIONAL

[ D |
Total 10 primeros 21.315  42.877 46.310 21.562,2 | 3.432,6 65,71%
Total 25 primeros 25.293  55.276 58.672 29.983,1 3.396,7 83,2%
Total sector 37.678  67.137  70.533  29.459,0 | 3.396,4 100,0%
éndice Herfindahl [3]* 537,4 570,5 596,3
% Representatividad del Top-10 56,6 63,9 65,7
% Representatividad del Top-25 67,1 82,3 83,2

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervisi—n de la regi—n)

1 Participada por Banco de Brasil y Principal Financial Group
2 Hasta 2017, Suramericana. . )
*\/Zase apartado de ODatos y MZtricasO de este informe
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lugar, MAPFRE (3,6%) que desciende un
puesto, y por Banamex (2,8%) y Grupo Nacional
Provincial (2,7%) , el primero ascendiendo dos
posiciones y el segundo descendiendo una
(vZase la Tabla 3).

Excepto por el caso de Consorcio Financiero,
que se mantiene en el decimosexto puesto, el
resto de los grupos chilenos descienden posi-
ciones. Penta, que ocupa el decimoquinto lugar,
y Ctmara (del grupo Inversiones la Construc-
ci—n) que ocupa la penceltima posici—n, descien-
den cinco puestos cada uno, viZndose arrastra-
das de esta manera por el efecto del tipo de
cambio, por la baja en la actividad econ—mica y
por la menor demanda aseguradora, la cual
cerr— con una ca’da del -8% en el total sector y
-12% en el segmento de Vida, fundamental-
mente en Pensiones y Accidentes del trabajds®.

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

Brasilseg; empresa compuesta por el holding

BB MAPFRE SH1 Participas>es S.A. y sus
filiales (Compa—a de Seguros Alianea do Brasil

y Alianea do Brasil Seguro de S.A), y que, a
travZs de sus compa—as de seguros, opera en
el negocio de vidéd’.

Finalmente, de manera complementaria a este

antlisis, las participaciones de mercado de los

grupos que componen el ranking de 2019 para
el segmento de Vida se presentan en la Grifica
3-a, en tanto que el valor de las primas y su
evoluci—n a lo largo del per'odo 2009-2019 s¢
ilustra en la Grifica 3-b.






El antlisis de la concentraci—n de la industria
aseguradora en AmZrica Latina se ha realiza-

do empleando los rankings de grupos asegu-

radores elaborados para el per’odo

2009-20198, de manera anfloga a los realiza-

dos por MAPFRE Economics en los celtimos
a—o0s!9. En cada caso, dichos rankings estfn
calculados usando el tipo de cambio medio del

a—o de que se trate0,

En primer tZrmino, la Grifica 4-a ilustra el
'ndice Herfindahl para los celtimos diez a—o0s. De
esta informaci—n se desprende que el negocio
asegurador en AmZrica Latina mantiene bajos
niveles de concentraci—n y el 'ndice Herfindahl
(H) en 2019 sitcea la concentraci—n del sector en
el rango de una industria no concentrada (100 <
H=247,2" 1500). El resultado de este indicador
se deriva, por una parte, de la existencia de un
segmento de No Vida altamente competitivo
(H=208,3) vy, por la otra, de un segmento del
mercado de los seguros de Vida que, aunque no
estt concentrado (100 < H=596,3" 1500), tiene

un 'ndice casi tres veces superior al observado
por el negocio de No Vid&!.

De esta forma, la lectura actual (poca
concentraci—n total en el mercado, pero
diferencial entre los niveles de concentraci—n
de los segmentos de Vida y No Vida) parece sel
el resultado de la tendencia secular en el

desarrollo del sector asegurador en la regi—n,
caracterizado por un desarrollo mis incipiente

del segmento del mercado de los seguros de
Vida respecto de los seguros de No Vida.

El segmento del mercado de Vida mostraba
desde el a—o0 2009 un ’'ndice de concentraci—I
(H=624,0) superior en mis de tres veces al del
segmento de los seguros de No Vida (H=185,0)
si bien, como se ilustra en la Grifica 4-b, este
ratio ha descendido en los celtimos a—0s debida
a que la concentraci—n en el segmento de
mercado de Vida ha decrecido un -4,4% entre
2009 y 2019 (creci— 2,1% entre 2008 y 201!
mientras que la del negocio No Vida ha crecido
un 12,6% (13,8% entre 2008 y 2018). De est
forma, como resultado de ambas tendencias, el

Total No Vida Vida
Total (ajustado*) No Vida (ajustado*®) Vida (ajustado*)
800 130
600 596,3 120
112,6
400 110
106,8
2472
200 208,3 100
95,6
0 90

2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervisi—n de la regi—n)
*\/Zase la nota 4/ sobre el ajuste por variaciones en el tipo de cambio en el apartado de Referencias de este informe.

2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
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negocio asegurador total increment— su
concentraci—n en torno al 6,8% en la dZcada
gue cubre el per'odo de antlisis (2009-2019),
habiendo ocurrido un 4,3% en la dZcada
2008-2018.

A partir de este antlisis de medio plazo, puede
se—alarse que, en tZrminos generales, la con-
centraci—n en el negocio asegurador latinoa-
mericano es baja, aunque ha aumentado en la
celtima dZcada (6,8%), y que dicho incremento
es el resultado esencialmente de una elevaci—n
de la concentraci—n en el segmento del merca-
do de los seguros de No Vida, a pesar de que
sus niveles de concentraci—n son tres veces
inferiores a los de Vida. Entre los factores que
explican la dintmica de concentraci—n del mer-
cado asegurador latinoamericano pueden des-
tacarse, para el caso del segmento de No Vida,
que se trata de un mercado con una amplia
dintmica de participantes y productos, lo que
ha determinado una dZbil tendencia a la con-
centraci—n en la emisi—n de primas y, en el
caso del segmento de Vida, que, por el contra-
rio, se halla fuertemente influenciado por lo
que ocurre en el mercado brasile—o y mexi-
cano, dos de los grandes mercados latinoame-
ricanos. En este sentido, cabe se-alar que, a lo
largo de esta celtima dZcada, se ha observado
una tendencia ascendente en los niveles de
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concentraci—n del mercado en Brasil, que pare-
ce revertir a partir de 2017, pero que en 2019
han vuelto a ascender debido fundamental-
mente al negocio de Vida y a productos como el
Vida Gerador de Benefcio Livre (VGBL). Er
Brasil, las 5 primeras compa—'as de Vida su-
man el 78,7% del mercado. Asimismo, en MZxi-
co, aunque el 'ndice de concentraci—n en este
segmento se ha estancado, las 5 primeras
compa—'as suman el 62,7% del mercado en
2019, siendo en productos de Vida individual
donde mis se concentra su hegocid2.

Finalmente, cabe destacar que, entre 2018 y
2019, se ha producido un aumento de la
concentraci—n en el segmento de Vida (25,
puntos del 'ndice Herfindahl), determinado por
el incremento en la cuota de mercado y el
crecimiento de las primas de los cuatro
primeros participantes de la clasificaci—n de
Vida a la que antes se ha hecho referencia.

En 2019, se produce en AmZrica Latina un in-
cremento en los niveles de concentraci—n de la
industria aseguradora del 6,8% en el total de
mercado (15,7 puntos mis que en 2018 en el
'ndice Herfindahl23). En el segmento de No Vida
se produce un incremento del 5,0% en el 'ndice

B Contribuci—n al Herfindahl* en 2019

201%

*Herfindahl en 2019 = 247,2

0 <H! 100 (industria competitiva)

100 < H! 1500 (no concentrada)

1500 < H!' 2500 (concentrada moderadamente)
2500 < H (altamente concentrada)
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BRADESCO Brasil 6,61% 17, 7% -13,31% -1,6!% -11,7'%
BRASILPREV Brasil 6,51% 17,1% 14,9% 2,51% 12,4%
MAPFRE Espa-a 5,7% 13,1% -2,01% -0,51% -1,51%
ZURICH Suiza 5,7% 13,01% 11,7% 1,9% 9,8!%
CNP ASSURANCES Francia 4,7'% 9,11% 7,01% 2,2% 4,81%
METLIFE Estados Unidos 3,1% 3,91% -2,01% -1,21% -0,81%
ITAO Brasil 2,81% 3,21% -17,21% -3,41% -13,8!%
GRUPO SURA Colombia 2,8% 3,1% 2,5% -0,7'% 3,1%
SIE(L)J\F/’ION(':\IIAAEIONAL MZxico 2,6% 2,8% 0,91% 0,51% 0,41%
PORTO SEGURO Brasil 2,31% 2,11% -1,01% -0,6!1% -0,41%
TRIPLE-S Puerto Rico 2,2'% 1,9% -0,51% 0,2% -0,6!1%
INNOVACARE Estados Unidos 2,2'% 1,9% 0,2% 0,6!% -0,31%
AXA Francia 2,01% 1,6% -0,21% 0,0'% -0,31%
BBVA Espa-a 2,0% 1,61% -0,6!% 0,21% -0,91%
CHUBB Suiza 1,91% 1,4% 1,3% 0,1!% 1,2%
ALLIANZ Alemania 1,61% 1,01% -0,5!% -0,2!% -0,3!%
MCS Estados Unidos 1,4% 0,8!% -0,41% -0,21% -0,21%
BANAMEX Estados Unidos 1,41% 0,7'% 0,6!% 0,41% 0,11%
TALANX Alemania 1,4% 0,7'% 0,51% -0,11% 0,7'%
BANORTE MZxico 1,31% 0,7'% 0,41% 0,01% 0,41%
LIBERTY MUTUAL Estados Unidos 1,3% 0,7'% -2,91% -0,11% -2,81%
QUCGLITAS MZxico 1,2% 0,6!% 0,4% -0,01% 0,4%
CARDIF Francia 1,1% 0,5!% 0,2% -0,11% 0,3!%
NEW YORK LIFE Estados Unidos 1,01% 0,4% 0,1!% -0,01% 0,11%
TOKIO MARINE Jap—n 1,01% 0,41% 0,01% -0,0!% 0,01%

Total 10 primeros 42,81% 85,21% 1,41% -0,91% 2,31%

Total 25 primeros 65,51%

Total sector 100,0% _

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervisi—n de la regi—n)

1 Participada por Banco de Brasil y Principal Financial Group
2 Hasta 2017, Suramericana. . .
* VZase apartado de ODatos y MZtricasO de este informe



Herfindahl respecto al a—o anterior, pasando de
198,4 a 208,3 puntos, mientras que en el seg-
mento de Vida el incremento fue del 4,5%, cre-
ciendo 25,9 puntos el 'ndice Herfindahl al pasar
del 570,4 a 596,3, lo que rompe con la tenden-
cia bajista de concentraci—n que se ven'a regis-
trando desde el 2016.

En conjunto, la cuota de mercado de los cinco
primeros grupos (Bradesco, Brasilprev,
MAPFRE, Zurich y CNP Assurances) ha crecido
2,1 puntos porcentuales respecto al 2018,
pasando del 27,1% al 29,2%. Pese a que
Bradesco es el grupo que mis ha contribuido a
la concentraci—n del mercado total (17,7% en
2019), ha visto descender esta magnitud en
-1,6%, desde el 19,3% alcanzado en 2018. El
resto de participantes del conjunto de grupos
aseguradores que lidera el ranking (a
excepci—n de MAPFRE) han incrementado su
contribuci—n al 'ndice Herfindahl algo mts de
un 2% (vZanse la Tabla 4-a y las Grificas 4-c y
4-d).
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Las primas del primer participante del ranking

No Vida de 2019 (MAPFRE) crecieron 171,
millones de d—lares en ese a-0. En este
sentido, el crecimiento de sus primas (2,8%) le
permiti— aumentar su cuota de mercado un
0,3% en 2019 vy, con ello, su contribuci—n a |
concentraci—n del sector creci— un 0,6%, en u
contexto en el que el resto de competidores
pr—ximos tuvo decrecimientos moderados.
Zurich redujo sus primas en 109,2 millones de
USD, manteniendo su cuota de mercado en
4,2%, pero reduciendo en 0,9% su contribuci—
a la concentraci—n (al pasar del 9,4% al 8,5%
esta magnitud). El grupo colombiano Sura fue
el que menos redujo sus primas en 2019 (-2,4
millones de USD), lo que le permiti— incluso
incrementar 0,1% su cuota de mercado hasta el
4,1%, pero no as’ mantener la contribuci—n al
'ndice Herfindahl que cay— al 7,9%. Por st
parte, Porto Seguro fue la entidad que mis
descendi— dentro del conjunto de la parte alta
del ranking (-271,3 millones de USD),
reduciendo su cuota de mercado del 4,2% al
3,9% entre 2018 y 2019, as’ como st
contribuci—n a la concentraci—n de mercado, i

B Contribuci—n al Herfindahl* en 2019

30%

*Herfindahl en 2019 = 208,3
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MAPFRE Espa—-a 7,5% 27,3% -5,61% 0,5'% -6,11%
ZURICH Suiza 4,2% 8,51% 6,21% -0,91% 7,1%
GRUPO SURA Colombia 4,1% 7,9% 6,91% -0,3!% 7,2%
INNOVACARE Estados Unidos 4,0% 7,7% 2,3% 2,7% -0,5!%
PORTO SEGURO Brasil 3,91% 7,3% -1,91% -1,6!% -0,31%
TRIPLE-S Puerto Rico 3,8% 7,1% -0,3!% 0,8!% -1,11%
AXA Francia 3,0% 4,4% 0,91% 0,4% 0,51%
CHUBB Suiza 3,0% 4,21% 4,0% 0,11% 3,81%
SggCIONSQTONAL MZxico 2,61% 3,2% 0,6'% 0,6!% -0,0!%
MCS Estados Unidos 2,51% 3,11% -0,7!% -0,41% -0,2!%
TALANX Alemania 2,51% 2,9% 2,21% -0,31% 2,51%
ALLIANZ Alemania 2,2'% 2,4% -1,6!% -0,41% -1,31%
LIBERTY MUTUAL Estados Unidos 2,21% 2,4% -8,51% -0,11% -8,41%
QUGLITAS MZxico 2,2% 2,31% 1,7% 0,1!% 1,6%
BRADESCO Brasil 2,1% 2,1% -4,11% -0,31% -3,81%
TOKIO MARINE Jap—n 1,81% 1,51% 0,6!% 0,01% 0,6!%
SANCOR Argentina 1,41% 1,01% 0,41% -0,71% 1,11%
METLIFE Estados Unidos 1,31% 0,81% 0,41% -0,11% 0,5!%
EEEJI’&E’E,IO(\:I\?L Estados Unidos 1,3% 0,8'% 0,4% -0,11% 0,41%
SUL AMfRICA Brasil 1,11% 0,6!% -4,7'% -0,2!% -4,61%
CNP ASSURANCES Francia 1,11% 0,6'% 0,1'% -0,01% 0,1'%
CARDIF Francia 1,1% 0,61% 0,41% -0,11% 0,4%
INS Costa Rica 1,11% 0,6!% 0,11% 0,01% 0,01%
:T\:!I\'AI'EA;NACIONAL Perce 1,01% 0,5!% 0,1'% 0,01% 0,1'%
SOMPO Jap—n 1,0% 0,5!% 0,31% 0,01% 0,21%

Total 10 primeros 38,7% 80,61% 12,41% 1,9% 10,51%

Total 25 primeros

62,0%

100,01% -

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervisi—n de la regi—n)

Total sector

1 Hasta 2017, Suramericana. . )
*\/Zase apartado de ODatos y MZtricasO de este informe



cual pas— del 8,9% al 7,4% en ese lapso (vZanse
la Tabla 4-b y las Grificas 4-e y 4-f).
Finalmente, cabe destacar el desempe—o de
Innovacare, que se sitcea cuarta en el ranking
de 2019 con un incremento sustancial de 700,3
millones de USD, lo que le permiti—
incrementar 0,9% su cuota de mercado hasta el
4,0%, y con una contribuci—n al 'ndice
Herfindahl del 7,7% en 2019. De esta forma, la
dintmica observada en 2019 en el mercado
latinoamericano de seguros determin— que
MAPFRE contribuyera en un 27,3% (26,8% en
2018) al nivel alcanzado por el 'ndice Herfindahl
del negocio No Vida en 2019 en la regi—n, casi
tanto como sus cuatro competidores
siguientes.

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

El mercado asegurador latinoamericano de

Vida dista mucho de ser un mercado
concentrado (su 'ndice Herfindahl es H=596,3,
inferior al umbral de concentraci—n moderada
H=1500) y, como se indic— anteriormente, desd:
el a—o 2009 ha mostrado un ’'ndice de
concentraci—n superior en varias veces al del
segmento de los seguros de No Vida, si bien
con una ligera tendencia decreciente debido a
que la concentraci—n en el segmento del
mercado de Vida (medida con el 'ndice
Herfindahl) ha decrecido un -4,4% entre 2009 y
2019. Los valores moderadamente altos (dentro

de la baja concentraci—n de este segmento de
mercado) estfn claramente supeditados al

efecto de los tres primeros grupos aseguradores

(Brasilprev, Bradesco y CNP Assurances); en su
conjunto, estos explican el 70,8% de la
concentraci—n del mercado de la regi—r
mientras que el resto de los 22 componentes
del conjunto de participantes en el ranking de

B Contribuci—n al Herfindahl* en 2019

40% 30%
*Herfindahl en 2019 = 596,3
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BRASILPREV Brasil 14,1% 33,3% 27,9% 3,81% 23,7"%
BRADESCO Brasil 11,9% 23,9% -24,31% -2,41% -21,91%
CNP ASSURANCES Francia 9,01% 13,61% 10,41% 3,51% 7,01%
ZURICH Suiza 7,4% 9,21% 8,91% 2,8% 6,0!%
ITAO Brasil 5,31% 4,7'% -17,81% -6,41% -11,5!%
METLIFE Estados Unidos 5,31% 4,7'% -7,41% -1,91% -5,6!1%
BBVA Espa-a 3,6% 2,1% -1,31% 0,3% -1,6!%
MAPFRE Espa-a 3,6% 2,1% 0,6'% -0,11% 0,81%
BANAMEX Estados Unidos 2,81% 1,4% 1,01% 0,8!% 0,2!%
SRR(L)JS%C’;]&(EIONAL MZxico 2,7% 1,21% 0,51% 0,2% 0,31%
BANORTE MZxico 1,9% 0,6!% 0,31% 0,1!% 0,3!%
ICATU Brasil 1,8% 0,6!% 0,51% 0,21% 0,2%
ALFA Colombia 1,61% 0,41% 0,3% -0,11% 0,41%
NEW YORK LIFE Estados Unidos 1,6!1% 0,41% -0,21% -0,0!% -0,11%
PENTA Chile 1,41% 0,3% 0,3% -0,41% 0,7'%
gﬁiﬁgiﬂg Chile 1,4% 0,3'% 0,2% -0,11% 0,21%
GRUPO SURA Colombia 1,2% 0,31% 0,11% -0,2!% 0,3!%
PRUDENTIAL Estados Unidos 1,2% 0,21% 0,21% 0,01% 0,2%
CARDIF Francia 1,1% 0,21% 0,01% -0,0!% 0,0'%
PACEFICO SEGURO Perce 0,81% 0,1% 0,1% 0,0% 0,1'%
BSE Uruguay 0,81% 0,1% 0,1% 0,0% 0,1'%
ALLIANZ Alemania 0,7'% 0,1% 0,1% -0,0!% 0,1'%
AXA Francia 0,7'% 0,1% -0,21% -0,0!% -0,2!%
CcMARA Chile 0,7'% 0,1% 0,1% -0,11% 0,21%
:T\:'IMI'EA:NACIONAL Perce 0,7% 0,11% 0,01% 0,01% 0,0'%
I I

Total 10 primeros 65,7% 96,1% -1,91% 0,6!% -2,61%

Total 25 primeros 83,2%

Total sector 100,0% _

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los organismos de supervisi—n de la regi—n)

1 Participada por Banco de Brasil y Principal Financial Group
2 Hasta 2017, Surame‘ricana. . )
*VZase apartado de ODatos y MZtricasO de este informe



Vida explican el 29,2% restante (vZanse la Tabla
4-c, as’ como las Grificas 4-g y 4-h).

Brasilprev mantuvo su crecimiento en primas
(+14,1% en 2019), alcanzando una cuota de
mercado que se situ— en el 14,1% (+1,1 puntos
porcentuales respecto a 2018) y, por ende,
elevando tambiZn su contribuci—n a la
concentraci—n del mercado. Su contribuci—n al
'ndice Herfindahl ha pasado del 29,5% al 33,3%
entre 2018 y 2019. Como se indic— antes, la
reforma de las pensiones impulsada en 2019 y
los cambios en el Seguro Obligatorio para
Da-os Personales causados por Veh'culos
Automotores de V’a Terrestre (DPVAT) en
Brasil, se mencionan como algunas de las
razones del aumento en la contrataci—n de los
seguros individuales de vida?4. A diferencia de
Bradesco, que creci— un 2,3% en 2019, tanto
CNP Assurances como Zurich (situadas en la
tercera y cuarta posiciones del ranking)
crecieron a doble d’'gito (24,6% y 29,1%,
respectivamente), lo que implica incrementar
la brecha respecto a los seguidores y contribuir

a un mayor crecimiento de la concentraci—n en
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este segmento del mercado en la regi—n. Solc
estos 4 primeros grupos del ranking de Vida
acaparan el 79,9% de la contribuci—n al 'ndice
Herfindahl en 2019, sumando una cuota de
mercado del 42,4%, es decir, 3,6 puntos
porcentuales mifs que en el 2018 cuando
sumaban el 38,8%.

Finalmente, del antlisis de la informaci—n que
se presenta en la Tabla 4-c y en la Grifica 4-g,
destaca el descenso en el volumen de primas
en 2019 de Itace y MetlLife, que confirma une
tendencia descendente en la presencia del
mercado de ambos grupos aseguradores desde
el 2009, la cual pas— del 11,0% al 5,3% en es
lapso para el caso de Itace, y del 8,1% al 5,39
para MetLife.



Como en pasadas ediciones de este informe,
para la elaboraci—n del ranking se han obtenido
los datos de la informaci—n publicada por los
supervisores de seguros de los pa’ses de AmZ-
rica Latina respecto de sus respectivos merca-
dos, en tanto que el volumen de primas de cada
grupo es la suma de las primas emitidas de
seguro directo en cada pa’s (con datos provisio-
nales de Chile y Puerto Rico (en este celtimo
caso, el Informe Anual 2019 acen no ha sido pu-
blicado por la Oficina del Comisionado de Segu-
ros, habiZndose empleado las cifras aportadas
por la Asociaci—n Nacional de Comisionados de
Seguros, NAIC, para los cuatro mayores grupos
aseguradores, y estimado el resto de indicado-
res, as’ como el total de mercado para el 2019).
Asimismo, para calcular los datos se han tenido
en cuenta las fusiones y adquisiciones anuncia-
das en el ejercicio 2019.

Para los a—o0s en los que se realiz— el muestreo
(2009-2019), el universo muestral empleado
comprende los 25 mayores grupos asegurado-
res en Vida y No Vida operando en AmZrica La-
tina. Estos grupos aseguradores suponen el
65,5% del mercado asegurador de la regi—n, el
62,0% del segmento del mercado No Vida y el
83,2% del mercado de los seguros de Vida. Se
trata de muestras representativas de la pobla-
ci—n total puesto que el error de muestreo que
se produce es 0,2% y 0,4% en los mercados No
Vida y Vida, respectivamente, y de 0,3% en el
mercado total; errores despreciables con un
95% de confianza. Por lo anterior, las conclu-
siones que se hacen sobre del total de mercado
latinoamericano pueden ser generalizables con
un elevado margen de confianza.

El antlisis dinfmico se ha realizado suponiendo
una muestra de participantes constante en el
tiempo. Obtenido el ranking por volumen de
primas del a—o corriente 2019, se ha buscado la
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misma informaci—n de cada uno de los grupos
gue lo componen en 2019 y en 2009. Esto se hi
hecho as’ para poder comprobar la variaci—n de
cada uno de los participantes escrutados hasta
su posici—n actual.

No obstante, el antlisis plantea dos cuestiones
cuya importancia, aunque despreciable, es ma-
yor a medida que se mira mts atrts en el tiem-
po. La primera es que, en algunas ocasiones,
los grupos a que se hace referencia en el ran-
king actual no eran parte de dicho ranking hace
10 a—os. Esto tiene efectos menores en la com-
parabilidad de la concentraci—n real y es equi-
valente entre ambas muestras (ranking real
2009 vs. ranking 2009-equivalente del antlisis).
Y la segunda cuesti—n a considerar es que, e
contadas ocasiones, no exist'an algunos grupos
en la muestra real de 2009, ya que empezaron a
operar mis tarde, o bien acen no se hab’an fu-
sionado en grupo. Por ejemplo, Santander Se-
guros con 3.185 M$ y sexta en el ranking en
2009 no es hasta el a—o0 2011 cuando vendi—
Zurich el control de su filial en LatinoamZrica,
por lo que Zurich no recoge en 2009 este im-
porte. Algo similar ocurre con Chubb que ad-
quiri— oficialmente en julio del 2015 ACE segu-
ros con 892 M$ en 2009.

Uno de los objetivos del antlisis incluido en
estos rankings es contribuir a la comprensi—n
de la estructura del sector asegurador en

LatinoamZrica, la distribuci—n del peso de sus
actores y la concentraci—n. Esto puede hacerse
con una visi—n exclusivamente estftica (con lz
clasificaci—n de su tama—o en funci—n de la
primas generadas) y tambiZn desde una
perspectiva dintmica que permita ver c—mo ha
sido el proceso de concentraci—n y de e
participaci—n en esta por parte de los actores
recogidos en el ranking.

Con ese prop—sito, se mide epeso bruto (en
tablas corresponde al punto [1]) de cada
participante del ranking segcen el tama—o0 de su
prima en d—lares estadounidenses a fecha de



a—o corriente, en este caso 2019 y durante dos
fechas anteriores, 2008 y 2017. Esto se hace
para obtener una perspectiva del incremento
hist—rico de las primas #2009-2018 vy
#2018-2019) hasta el momento actual,
separando as’ la variaci—n secular de la celtima
dZcada (que corresponde a la tendencia) de la
variaci—n sufrida durante el celtimo a—o (mis
vinculada al ciclo econ—mico).

Obtenidos los valores de las primas en d—lares
durante dichos a-o0s, se obtiene la cuota de
mercado [2] de cada participante. Estas cuotas

son regionales y, como tales, son la agregaci—n
de primas en diferentes monedas que luego se

trasladan a d—lares. Las cuotas regionales son
necesarias para calcular el 'ndice de

concentraci—n de mercado.

La concentraci—n del mercad@] se calcula con

el 'ndice Herfindahl que resulta de hacer la

suma de las cuotas regionales elevadas al
cuadrado [H = $%5 (cuotan)?]. El 'ndice tiene la

particularidad de que es mayor cuando hay
pocos elementos con elevadas cuotas (lo que
eleva el grado de concentraci—n) y menor
cuando aumentan y se distribuyen mejor las

cuotas entre participantes) lo que reduce el

grado de concentraci—n. El ’'ndice Herfindahl
requiere cierto grado de confianza acerca de la

poblaci—n que analiza. Dado que el error de
representaci—n del antlisis es en conjunto 0,2%
al 95% de confianza (0,3% al 99,9% de
confianza), es posible emplearlo. De no tener
este grado de confianza en la muestra (en el
caso de tener una representatividad del ranking

visiblemente menor) habra sido necesario

emplear criterios de concentraci—n de
percentiles como el Concentration Ratio (CR)
gue, en contraparte, no permiten hacer

aseveraciones del conjunto poblacional.

El 'ndice Herfindahl aporta una visi—n de la
concentraci—n en conjunto para todos los ele-
mentos de la muestra. No obstante, para de-
terminar el poder de mercado de cada compo-
nente del ranking es necesario comprobar su
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aseguradoras que formaban el top-25 en 2018,
siendo consistente para mantener la compara-
bilidad intertemporal como se explica en el
apZndice de ODatos y mZtricasO de este infol
me.

Finalmente, el poder de mercado depende
tambiZn de la dintmica hist—rica y c’clica del
crecimiento de las operaciones de cada
participante que se considera en el ranking;
crecimientos de la cuota por encima del
mercado conducen a mayores niveles de
concentraci—n. As’, es necesario comprobar la
variaci—n temporal de la participaci—n en
concentraci—ij5], y distinguir si se trata de un
efecto secular, o relacionado con el ciclo
econ—mico y el tipo de cambio.

Cabe se-alar que estas mZtricas se emplean
en las Tablas 1, 2, 3, 4-a, 4-b y 4-c de este
informe, as’ como en sus correlativas
expresiones esquemtticas (Grificas 1-a, 1-b, 2-
a, 2-b, 3-a, 3-b, 4-c, 4-d, 4-e, 4-f, 4-g y 4-h).

Como en ediciones anteriores de este informe,
en el caso de Brasil no se han tenido en cuenta
las contribuciones de Previdencia Privada, ni
las primas del seguro de Salud (bajo supervi-

si—n de laAgencia Nacional de Sacede Supleme
tar, ANS) y las de Capitalizaci—n. Sin embargc
se han incluido las primas de las rentas vitali-

cias y de los seguros de retiro de Argentina, y
las pensiones de MZxico (en ambos casos, ges-
tionadas por entidades aseguradoras). Asimis-

mo, para el cflculo del total del volumen de

primas en Uruguay se han tenido en cuenta los
reaseguros activos.

Finalmente, para la conversi—n a USD de los
datos expresados en otras monedas se ha utili-
zado el tipo de cambio medio de cada a—o. Para
el 2018, se ha recalculado el ranking con los
datos de Venezuela empleando el tipo de cam-
bio medio en lugar del correspondiente al final

del per'odo que se utiliz— en la edici—n anterio

aportaci—n a la concentraci—n en base al ’'ndice yg| ranking. Las tasas de crecimiento estin

Herfindahl [4], la cual se mide como el ratio de
contribuci—n de cada caso al 'ndice. Las dife-
rencias mostradas en el 'ndice Herfindahl en
2018 en las tablas y los comentarios resultan
de calcular el 'ndice con las cuotas de las pri-
mas que sumaban en 2018 los mismos 25 gru-
pos aseguradores que forman el top-25 del
ranking de 2019 y el 'ndice calculado con las

calculadas sobre los ingresos en USD.
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1/ VZase: https://www.larepublica.co/finanzas/se-aprueba-la-fusion-entre-las-companias-de-seguros-
zurich-colombia-y-zIs-2961091

2/ VZase: https://www.biobiochile.cl/noticias/economia/negocios-y-empresas/2019/09/14/controlador-
del-banco-de-chile-vende-su-division-de-seguros-a-multinacional-chubb.shtml

3/ VZase: https://lexlatin.com/noticias/estadounidense-chubb-expansi—n-compra-aseguradoras-banco-
chile

4/ VZase: https:/lwww.segs.com.br/seguros/208236-contratacao-de-seguros-individuais-cresce-94-14-
no-terceiro-trimestre

5/ VZase: http://boletines.latinoinsurance.com/brasilprev-aumenta-sua-base-de-clientes-em-65-mil-
em-2019/

6/ VZase: https://lwww.mapfre.com/media/accionistas/2019/informe-financiero-resultados-2019.pdf

7!/ Este incremento resulta de calcular el agregado de las primas que sumaban en 2018 los mismos 25
grupos aseguradores que forman el top-25 del ranking de 2019 (95,6 millardos de d—Ilares), y nc
necesariamente coincide con el ranking de los 25 mayores obtenidos en el ejercicio anterior (que fue 95,9
millardos de d—Ilares). Lo anterior se hace para permitir la comparabilidad intertemporal como se explica
en el apZndice de ODatos y mZtricasO de este informe.

8/ VZase: https://lwww.segurosbanamex.com.mx/SB/documentos/SOLV_COND_FIN_2019 SEGUROS.pdf

9/ Allianz se ha mantenido en el ranking total en la misma posici—n, pese a haber crecido 150 millones de
USD menos que el a—o anterior (-103,3 millones de USD en No Vida y -46,7 millones de USD en Vida
descendiendo una posici—n relativa tanto en el ranking de Vida como en el de No Vida. Pese a ello, Alliar
ha venido desarrollando una agresiva campa—a de expansi—n a lo largo del celtimo trimestre del 2019. L
compa—'a ha adquirido diferentes posiciones en pa’'ses como Brasil, donde acord— desembolsar 66:
millones de euros (738 millones de d—lares) por la compra de los activos de la aseguradora brasile—a
Sulamerica. VZase: https://alnavio.com/noticia/19467/delared/el-gigante-asegurador-allianz-se-lanza-a-
laconquista-de-mercados-emergentes.html

10/ VZase: https://www.itau.com.br/relacoes-com-investidores/listresultados.aspx?
idCanal=lyyjtvJ4BExsF2fi1lKfy0Q==&linguagem=pt (Informe 4-T 2019, p. 81)

11/ En general, los grupos aseguradores brasile—os en No Vida, se han visto afectados por la inercia de la
ca'da del mercado donde mayormente ejercen su actividad, cuyo segmento No Vida se dej— en el a-0 L
-5% de crecimiento en USD, provocado, en buena medida, por el efecto del tipo de cambio sobre las
primas.

12/ Como en el caso de otros grupos aseguradores que operan en Argentina, Sancor se ha visto afectade
por un entorno macroecon—mico con ca'da del PIB, hiperinflaci—n y una moneda devaluada, lo qt
impact— en las matriculaciones en el ramo de veh’culos y en el encarecimiento de los crZditos para la
compra de veh’culos nuevos, por lo que el crecimiento orgfnico no super— a la ca’da en el tipo de cambic
valorado en USD. VZase: https://corporate-site-content.gruposancorseguros.com/PDFs/QuienesSomos/
memoria-balance-sancor-seguros-2018-2019.pdf

13/ Innovacare debe su mejora en la posici—n del ranking a su comportamiento en el ramo de salud de st
filial MMM Healthcare, con un incremento de 0,6 millardos de USD en el a—o.

14/ La filial en Uruguay se constituy— en febrero de 2020, despuZs de que se realizara la escisi—n ent
Seguros Suramericana y su filial Seguros de Vida Suramericana. Asimismo, en mayo de este mismo a—o
tambiZn anunci— la adquisici—n de la autorizaci—n para el cierre de la operaci—n de cesi—n de la carter
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rentas vitalicias en MZxico; operaci—n que incluy— la cesi—n de 15.000 p—lizas, as’ como cerca de
millones de d—Ilares de activos que fueron otorgados al Grupo Financiero Banorte.

15/ VZase: https:/iwww.bse.com.uy/inicio/institucional/quienes-somos/

16/ En Chile, tras los eventos de octubre de 2019, hubo pZrdidas relacionadas a riesgos pol'ticos, con une
pZrdida hist—rica que regist— la mayor alza en el mercado asegurador mundial. A partir de esa fecha, s
suscribi— el ramo de riesgos pol'ticos en forma separada de lo que es fropertyO. VZase: https:/
www.latercera.com/pulso/noticia/cuales-son-las-tendencias-y-competitividad-en-la-industria-
aseguradora-y-reaseguradora-de-seguros-generales/QLSBM4MSSZCUFOPTORUIXBCXQU/

17/ VZase: https://www.bbseguros.com.br/seguradora/seguros/quem-somos/

18/ Este antlisis de concentraci—n ha sido elaborado considerando el universo total de primas
conformado por los siguientes mercados latinoamericanos de seguros: MZxico, Guatemala, Honduras, El
Salvador, Nicaragua, Costa Rica, Panami, Repceblica Dominicana, Puerto Rico, Colombia, Venezuel
Brasil, Ecuador, Perce, Bolivia, Chile, Paraguay, Argentina y Uruguay.

19/ VZase: Servicio de Estudios de MAPFRE (2019Ranking de grupos aseguradores en AmZrica Latir
2018 Madrid, Fundaci—n MAPFRE. En: https://www.fundacionmapfre.org/documentacion/publico/i18n/
catalogo_imagenes/grupo.do?path=1099990

20/ Para el 2018, se ha recalculado el ranking con los datos de Venezuela empleando el tipo de cambic
medio en lugar del correspondiente al final del per'odo que se utiliz— en la edici—n anterior del ranking.

21/ Por la metodolog’a empleada, las variaciones en el 'ndice Herfindahl de concentraci—n del mercado
asegurador latinoamericano derivan de un cierto efecto producido por el comportamiento del valor de las
monedas locales frente al d—lar. Este efecto es especialmente relevante entre 2012-2013 y 2014-2015
2017-2018. En el caso del segundo per'odo, baste decir que solo en 2015 el real brasile—o se depreci— ¢
media un 41%, mientras que en el tercero fue de un 14%. Como consecuencia, los grupos aseguradores
brasile—os que figuran en el top-5 del ranking de Vida (Brasilprev, Bradesco e Itace), vieron reducirse
visiblemente sus cuotas de mercado en d—lares, teniendo como resultado una ca'da en el 'ndice
Herfindahl. Se estima que el efecto cambiario cost— en torno a 11 millardos de USD en primas de Vida
los grupos con mayor participaci—n en el mercado de Vida durante 2015 y de 3 millardos de d—Iare
durante el 2018 (5 millardos para el total del mercado). La dinimica descrita se transmite tambiZn a la
medici—n total del 'ndice Herfindahl (en funci—n del peso relativo del negocio de Vida en el mercado total
mostrando una volatilidad similar en los per'odos antes se—alados.

22/ VZase: Servicio de Estudios de MAPFRE (2019El mercado asegurador latinoamericano en 201
Madrid, Fundaci—n MAPFRE. En: https://www.fundacionmap€.org/documentacion/publico/i18n/
catalogo_imagenes/grupo.cmd?path=1099982

23/ VZase el apartado de ODatos y mZtricasO en este informe.

24/ VZase: hitps://lwww.segs.com.br/seguros/208236-contratacao-de-seguros-individuais-cresce-94-14-
no-terceiro-trimestre
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AVISO

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

Las estimaciones contenidas en este documento han sido preparadas a partir de metodolog’as generalmente aceptadas y deben ser
consideradas solo como previsiones o proyecciones, en la medida en que los resultados obtenidos de datos hist—ricos, positivos 0 negativos, n
pueden considerarse como una garant'a de su desempe—o futuro. Asimismo, este documento y su contenido estf sujeto a cambios dependiendo
de variables tales como el contexto econ—mico y el comportamiento de los mercados. En esta medida, MAPFRE y Fundaci—n MAPFRE declir
cualquier responsabilidad respecto de la actualizaci—n de esos contenidos o de dar aviso de los mismos.

Este documento y su contenido no constituyen, de forma alguna, una oferta, invitaci—n o solicitud de compra, participaci—n o desinversi—n

instrumentos o activos financieros. Este documento o su contenido no podrin formar parte de ningeen contrato, compromiso o decisi—n de
ningeen tipo. En lo que se refiere a la inversi—n en activos financieros relacionados con las variables econ—micas analizadas en este documen
los lectores de este estudio deben ser conscientes de que bajo ninguna circunstancia deben basar sus decisiones de inversi—n en la informaci—
contenida en este documento. Las personas o entidades que ofrecen productos de inversi—n a inversores potenciales estfn legalmente
obligadas a proporcionar la informaci—n necesaria para tomar una decisi—n de inversi—n adecuada. Por lo anterior, MAPFRE y Fundaci
MAPFRE declinan expresamente cualquier responsabilidad por cualquier pZrdida o da—o, directo o indirecto, que pueda derivar del uso de este
documento o de su contenido para esos prop—sitos.

El contenido de este documento estf protegido por las leyes de propiedad intelectual. Se autoriza la reproducci—n parcial de la informaci—rt
contenida en este estudio siempre que se cite su procedencia.
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