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PANORAMA ECONOMICO Y SECTORIAL 2017 | ESTUDIOS

Panorama econdomico

e Estancamiento secular

* Nuevo momento para la
politica fiscal

* Panorama global

 Heterogeneidad de la
politica monetaria

e Balance de riesgos y
previsiones
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UN NUEVO MOMENTO PARA LA POLITICA FISCAL

e 2017 sera un ano para
generar un espacio de
politicas publicas en el

que

, aungue no
exclusivo.

Las grandes economias

preparan un

que sera
relevante no tanto por
su intensidad sino por
caracter coordinado y
complementario con
otras politicas.
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Impulso fiscal (% del PIB)

Estados Unidos Furozona



POLITICA FISCAL: NO ES UNA SOLUCION PARA TODOS | ESTUDIOS

Endeudamiento publico (% del PIB)

— Estados Unidos Alemania == Reino Unido
- : , Espana Japon

* Una politica fiscal mas > :

expansiva 2By e
1. El nivel de

los casos. 200 T
» Nitodas las economias la limitara los 150
necesitan, ni todas tienen efectos de la politica P —
margen para implementarla. fiscal w0 .

influirdn en esa determinacion:




POLITICA FISCAL: NO ES UNA SOLUCION PARA TODOS | ESTUDIOS

Tipos de interés de referencia (%)

— Estados Unidos == Reino Unido Eurozona
* Una politica fiscal mas
. B
expansiva ,
P 2. No todos los paises
podran acomodar las 5
los casos. : i
expansiones fiscales \
* Ni todas las economias la con un
necesitan, ni todas tienen 3
margen para implementarla. por ya tener
o 4o 2
un sesgo restrictivo.
influiran en esa determinacion: 1




POLITICA FISCAL: NO ES UNA SOLUCION PARA TODOS | ESTUDIOS

Precio Brent (global)
— Precio gas (global)

* Una politica fiscal mas -
expansiva 3. La politica fiscal

depende de la
los casos. disponibilidad de
recursos fiscales. En
paises emergentes

esto depende también
del

e Nitodas las economias la
necesitan, ni todas tienen
margen para implementarla.

USD/b

influirdn en esa determinacion:




POLITICA FISCAL: NO ES UNA SOLUCION PARA TODOS | ESTUDIOS

* Una politica fiscal mas
expansiva

4. Los efectos de la politica fiscal pueden no tener
efectos sobre el consumo

los casos.

e Nitodas las economias la

necesitan, ni todas tienen en el futuro, por lo que
margen para implementarla.

Ill

aumentara el “ahorro con motivo precaucion”.

influirdn en esa determinacion:




2017: CRECIMIENTO GLOBAL MODERADO, DIVERGENTE Y FRAGIL ‘ ESTUDIOS

PIB real a/a,% (Global)
Inflacion a/a, % (Global)

* 2016 habra sido un aino marcado por un crecimiento global
moderado, divergente y fragil.

e 2017-2018 ofrecen una mejor perspectiva de crecimiento,
pero éste continuara la tonica de moderacion, divergencia
y fragilidad global.

\ O

 El escenario actual contempla una aceleracion del

crecimiento real global durante el 2017-2018 que, en
media, se acercara al 3%. La inflacion también se acelerard |
hasta alcanzar tasas similares durante el mismo periodo.



2017: CRECIMIENTO GLOBAL MODERADO, DIVERGENTE Y FRAGIL ‘ ESTUDIOS

1. La sensibilidad al proceso de re-flacion .
de la economia estadounidense. |

M\

\\ .

‘._.’f - =

* En 2017-2018 habra marcadas diferencias en el impulso de

la actividad global, no solamente entre los mercados
emergentes y mercados desarrollados, sino también entre
estos ultimos, especialmente respecto al desempeno de |la
economia de los Estados Unidos.

2. El ciclo del petréleo y del resto de
las materias primas.

N

3. Las vulnerabilidades acumuladas

* Un conjunto de factores determinaran el desempeno )
(apalancamiento).

particular de cada economia:

4. Las diferencias en el momento ciclico
de las economias (desarrolladas vs
emergentes).




PANORAMA DE TENDENCIAS DE POLITICA MONETARIA ‘ ESTUDIOS

e La

(y condicionada .
por el conjunto de factores antes | monetaria Tipos de interés
apuntados), aunque en términos | MOy i
globales se espera un repunte i
temporal de las rentabilidades de . e E{f %{%&gﬁf&
largo plazo, lo que unido a la mayor monetaria
actividad actividad econémica i T PME) S

estimularan al sector asegurador.

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE 5 "y



BALANCE DE RIESGOS Y PREVISIONES

El escenario central en el informe lo
delimitan los extremos de las
decisiones de politicas publicas
que eventualmente adopte la

administracion Trump en los Estados
Unidos.

El este escenario central se considera
una administracion Trump

moderada cuyas medidas de politica
econdmica, en conjunto, tienen un
impacto positivo sobre la actividad en
el corto plazo (que domina sobre los
efectos potenciales de politicas
orientadas a revertir los flujos
comerciales internacionales y los
flujos migratorios).

13
34




BALANCE DE RIESGOS Y PREVISIONES ‘ ESTUDIOS
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 El escenario central se encuentra
fuertemente sesgado a la baja
(acentuar los factores negativos), ya

O

que Materializacion

politicas econdmicas

Vulnerabilidades Trump
europeas

Vulnerabilidad acentuadas

mercados
emergentes

que podrian
desarrollarse (con distintos niveles de
probabilidad y severidad) a lo largo
de los préximos meses.

PROBABILIDAD DEL RIESGO

Crisis inmobiliaria
soberano-financiera
en China

SEVERIDAD DEL RIESGO

*La flecha indica el sesgo esperado del riesgo



BALANCE DE RIESGOS Y PREVISIONES: CRECIMIENTO DEL PIB (crecimiento anual, %) ‘ ESTUDIOS
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Mercados emergentes
- Ameérica Latina
Emergentes europeos
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Mundo 1!




BALANCE DE RIESGOS Y PREVISIONES: INFLACION (promedio anual, %) ‘ ESTUDIOS
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Panorama sectorial

e Mecanismos de transmision
de la economia real al sector
asegurador

* Pro-ciclicidad de la actividad
aseguradora

e Expectativas del negocio
asegurador

e Macro-tendencias en la
industria aseguradora

e Tendencias regulatorias



 La actividad aseguradora se encuentra

* Esos factores tienen impacto sobre el nivel
de la demanda de los productos de seguros,

sobre los ingresos y la estructura de costes,
sobre el valor de los activos, sobre |la
capacidad de gestionarlos en relacion a los
pasivos de las entidades e, incluso, sobre |la
viabilidad de cierta parte del modelo de
negocio en el seguro de Vida.

Actividad
economica

Tipo de
interés

Tipo de Volatilidad
cambio financiera

MECANISMOS DE TRANSMISION

MECANISMOS DE TRANSMISION DE LA ECONOMIA REALY FINANCIERA A LA INDUSTRIA ASEGURADORA ‘ ESTUDIOS

EFECTOS SECTORIALES SOBRE:




PRO-CICLICIDAD DE LA ACTIVIDAD ASEGURADORA

Crecimiento del PIB vs sector asegurador global,
2000-2015

(tasas de crecimiento anual de montos en USD nominales)

§ s — Primas seguro
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 El sector asegurador presenta la caracteristica
de un

e Esto es, que

respecto a
los cambios en el desempeno econédmico e
general.



PRO-CICLICIDAD DE LA ACTIVIDAD ASEGURADORA

Crecimiento del PIB vs sector asegurador global,
2000-2015

(tasas de crecimiento anual de montos en USD nominales)

— Primas seguro

| ESTUDIOS

X “—
Entre las para explicar
este comportamiento estan:
. El seguro

compensa y dispersa riesgos derivados de la
actividad econdmica, en la medida en que ésta se
expande lo hace también la demanda del seguro.

-
# o Para
evitar un proceso de selecciéon adversa, la
= rigurosidad del proceso de suscripcion aumenta en ~
los periodos de crisis y tiende a relajarse en los o ey
= periodos de expansién econémica. 5 :'.'."
» P
= i
. Establecen cargas de capital en funcion del nivel de ... Lo
riesgo, el cual tiende a aumentar en la parte baja i
= del ciclo, contrayendo la capacidad de crecimiento

de dichas entidades.
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» Las expectativas de crecimiento del PIB para 2017 son un

elemento clave en las perspectivas de los negocios de No
Vida y Vida riesgo, fuertemente vinculados al crecimiento
economico.

* La perspectivas de crecimiento en general son favorables,
aungue el bajo nivel de crecimiento previsto para algunas
economias desarrolladas harian prever un escenario
igualmente débil para estos negocios.

* La mayor elasticidad de la demanda de seguros en las
economias emergentes (con bajos niveles de penetracion)
ante crecimientos del PIB, debera traducirse en un crecimiento
superior al de las economias desarrolladas.

* En 2017 se prevé una aceleracion del sector asegurador en

mercados desarrollados y emergentes, con estos ultimos
liderando el crecimiento.




EXPECTATIVAS DEL NEGOCIO ASEGURADOR
LT R UNEY

Crecimiento mediano de las primas de seguros por linea de negocio y region
(crecimiento nominal, %)

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
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Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE
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EXPECTATIVAS DEL NEGOCIO ASEGURADOR ‘ ESTUDIOS
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Mercado Total: ajuste y previsiones del modelo Mercado No Vida: ajuste y previsiones del modelo

para mercados desarrollados y emergentes para mercados desarrollados y emergentes
(crecimiento mediano de las primas, %) (crecimiento mediano de las primas, %)
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25 25
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Mercados emergentes: primas estimadas Mercados emergentes primas reales
Mercados desarrollados: primas estimadas — Mercados desarrollados reales

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE



PRINCIPALES MACRO-TENDENCIAS EN EL SECTOR ASEGURADOR ‘ ESTUDIOS

1 Big Data

@ Nuevos entrantes no tradicionales

) Ampliaciéon de canales de distribucion

A Uso de tecnologia en el negocio del automévil
) e internet de las cosas

* Desde el punto de vista de la

) Seguros basado en uso (Usage-Based Insurance) actividad del negocio asegurador,
mnu Gestién basada en apps
@ x /] Adaptacion al cambio en patrones demogréficos alo
largo de 2017.
{:,‘J Efectos del cambio climatico
CJ Riesgos cibernéticos
il Convergencia regulatoria

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE Q«



EXPANSION DE SOLVENCIA II: PAISES CON REGIMEN EQUIVALENTE | ESTUDIOS

« En 2017
1+

buscando basicamente dos
propadsitos:

22
Bermudas' ) Japon
() adoptar sistemas de solvencia México?
basados en una mejor medicion \
de riesgos y en esquemas mas
solidos de gestion de los mismos,

y Brasil?

(i) crear un ambiente regulatorio
local que se armonice con la
operacién de los principales
grupos aseguradores a nivel 1/ Equivalencia completa

2/ Equivalencia temporal (10 afos en tanto completan
procesos de implementacién o ajuste adicionales)

global.
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EXPANSION DE SOLVENCIA II: PAISES CON REGIMEN EQUIVALENTE

1+
Japén?
. 1 \ P
 En conjunto, los mercados permudas '
sujetos a normas regulatorias
i ) México?
equivalentes con Solvencia ll ’

representarian casi el

Brasil?

1/ Equivalencia completa
2/ Equivalencia temporal (10 afos en tanto completan
procesos de implementacién o ajuste adicionales)






