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La recuperacion economica y la
innovacion del mercado impulsan el
crecimiento de los seguros en México

Las presiones de la competencia seguiran para las aseguradoras
mexicanas mientras buscan aprovechar el bajo nivel de penetracion de la
industria y explotar el creciente segmento de la clase media. El pequeno
crecimiento que se espera en los segmentos de seguros de vida y no de
vida estara guiado en parte por las cotizaciones y atenuado por la falta
de demanda de los consumidores de productos mas sofisticados.

México es el segundo mercado de seguros més importante de

la region latinoamericana —detras de Brasil— con un perfil de
crecimiento definido por un nivel relativamente bajo de penetracion
de coberturas del 1.8% del producto interno bruto del pais.

Si bien el segmento de seguros de vida aparentemente tiene mas
probabilidades de crecimiento en cuanto a las primas, su naturaleza

de empleo intensivo de capital resultara todo un desafio para algunas
compaiiias aseguradoras nacionales en medio de la fuerte competencia
de las subsidiarias en propiedad extranjera que dominan el segmento.

En el futuro, los vinculos tradicionales entre los sectores de banca y
seguros de México ganaran mas importancia estratégica a medida que

se incremente la competencia en la bancaseguros y otros canales. Las
ventas por Internet han crecido y las gestiones de marketing futuras se
centraran en mas consumidores a valores minoristas, lo cual generara una
necesidad de competencia en la oferta de productos con valor agregado.

Las pérdidas de suscripciones en los segmentos comerciales

claves y la dependencia de la renta de las inversiones ejerceran una
presién moderada en los niveles de capitalizacién de las compaiiias
aseguradoras nacionales y podrian limitar su capacidad para competir
con las subsidiarias en propiedad extranjera.

Aseguradoras mexicanas con calificaciones de
crédito de A.M. Best (millones de pesos mexicanos)
Calificaciones de Best

Primas brutas Solidez  Emisor de

AMB N.° Compaiiia suscritas financiera crédito

85612 Grupo Nacional Provincial S.A. 27,555 A a

87006 Seguros Inbursa, S.A. 12,037 A a

83016 Qualitas Compaiiia de Seg. S.AB. de C.V. 9,810 B- bb-
86287 Mapfre Tepeyac S.A. 8,147 A- a-
86054 Reaseguradora Patria, S.A.B. 1,463 A- a-
88757 Afianzadora Aserta, S.A. de C.V. 978 A- a-
85869 Afianzadora Insurgentes, S.A. de C.V. 619 A- a-

* Para obtener los criterios y las definiciones de las calificaciones de Best,
visite www.ambest.com. Calificaciones al 18 de enero de 2012.
Fuente: €<>»>»BestLink

Copyright © 2012 A.M. Best Company, Inc. TODOS LOS DERECHOS RESERVADOS. Ninguna parte de este informe o documento se puede distribuir
por medios electrénicos ni de ninglin otro modo, ni guardar en una base de datos o sistema de recuperacion de datos sin el permiso previo por escrito de A.M. Best

Company. Para obtener mas detalles, consulte nuestras Condiciones de uso disponibles en el sitio web de A.M. Best Company: www.ambest.com/terms.
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Fuerte vinculo econémico con

el rendimiento de EE. UU.

Varios factores perfilaran el crecimiento:
las condiciones econémicas de la zona euro
y EE. UU.; un aumento de la conciencia del
consumidor; la aceptacion y el deseo de
productos de seguro; y el incremento de

la competencia en varias plataformas

de distribucioén.

El rendimiento de la economia mexicana esta
muy vinculado a los Estados Unidos, ya que
este ultimo es el socio comercial dominante
de México. Esta correlacién econémica
queda ilustrada con una caida del 6.1% del
producto interno bruto de México en 2009,
que se recupero6 un 5.5% en 2010.

La violencia relacionada con las drogas sigue
llamando la atencién y afecta al perfil del pais
como un destino para inversiones y turismo.
Las elecciones presidenciales del 1 de julio de
2012 también podrian influir en la estabilidad
y el crecimiento del mercado. Si bien persisten
la inestabilidad social y algunas ineficiencias
estructurales, un periodo prolongado de
reforma politica se tradujo en un rendimiento
economico relativamente solido de México.

En los primeros tres trimestres de 2011,

las primas directas de México en todas las
lineas crecieron el 7.9% sobre una base
ajustada a 204.3 mil millones de pesos
mexicanos en comparacion con el mismo
periodo del afio anterior. Los precios de
adquisicién aumentaron levemente menos
de un punto porcentual, mientras que el
costo de las reclamaciones descendi6 dos
puntos porcentuales en comparacion con el
mismo periodo del afio pasado. La industria

Anexo 1

de los seguros de México alcanz6 un ratio
combinado de 97.7 durante los primeros tres
trimestres de 2011, por debajo de 99.4 a titulo
comparativo, segin la Comisién Nacional de
Seguros y Fianzas (CNSF).

La Asociacion Mexicana de Instituciones de
Seguro (AMIS), una organizacioén del sector,
proyecta un crecimiento del 6% para las
primas en 2012.

Las subsidiarias en propiedad
extranjera desempenan un papel clave
En 2010, las compafias aseguradoras
generaron 246.3 mil millones de pesos
mexicanos en primas brutas para el mercado
de México. Los cinco suscriptores mas
importantes abarcan el 44% de las primas de
vida y no de vida combinadas. Tres de esos
suscriptores son subsidiarias en propiedad
extranjera y poseen en forma colectiva una
participacién del 29% de las primas brutas
del mercado: MetLife México S.A.; AXA
Seguros S.A. de C.V. y Seguros Monterrey
New York Life S.A. C.V. La actividad de
fusiones y adquisiciones fue limitada entre las
compaiias aseguradoras nacionales, lo cual
dej6 una propuesta mas favorable para los
jugadores extranjeros que buscaban penetrar
en el mercado mexicano.

El ano pasado, el grupo asegurador aleman
Talanx AG adquiri6 Metropolitana Compaiiia
de Seguros, que genera dos tercios de sus
primas a partir de los automéviles. Talanx
dijo que fusionaria Metropolitana con HDI
Seguros México, una compaiiia que absorbi6
en 2009. HDI Seguros genera el 80% de sus
primas de los automéviles.

Seguros de vida y no de vida en México - Principales 10 suscriptores directos
Calificados por primas brutas emitidas en 2010.

(millones de pesos mexicanos)

Ranking Nombre de la compaiiia

Primas brutas suscritas Capital y superavit Activos totales

1 MetLife México, S.A.

Grupo Nacional Provincial S.A.

AXA Seguros, S.A. de C.V.

Seguros BBVA Bancomer, S.A. de C.V.
Seguros Monterrey New York Life SA CV
Seguros Inbursa, S.A.

Seguros Banamex, S.A. de C.V.

Qualitas Compaiiia de Seg. S.A.B. de C.V.
Mapfre Tepeyac S.A.

Pensiones BBVA Bancomer, S.A. de C.V.

© 0 N & a &~ w N
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36,936_pesos 1 8,688_pesos 92,050_pesos
mexicanos mexicanos mexicanos
27,555 6,142 55,911
25,780 9,083 49,797
12,704 7,559 40,301
12,318 3,982 41,321
12,037 12,316 42,679
9,996 5,655 33,912
9,810 2,044 13,498
8,147 3,119 12,769
7,513 3,323 41,868

Fuente: <<=>>BestLink
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AXA adquiri6 Seguros ING a ING Groep N.V. Anexo 2
en 2008 por $1.5 mil millones de ddlares
estadounidenses. Axa Seguros sigue siendo el
tercer suscriptor mas importante de México

Crecimiento del PIB real frente a la inflacion en México

sobre la base de las primas brutas suscriptas 6
desde su adquisicion. 4 PN \N
México tenia 102 entidades aseguradoras 2 // \7\/\ /
autorizadas a fines del tercer trimestre de 2011, \ /
y las aseguradoras nacionales constituian 0 : :
alrededor del 65%. Tres aseguradoras \ /
nacionales con calificaciéon de A.M. Best se -2
encuentran entre los lideres del mercado: Grupo \ /
Nacional Provincial S.A., Seguros InbursaSA.y -4
Qualitas Compafiia de Seguros S.A.B. de C.V. \/

-6 ¥
Las primas se dividen en partes iguales — Tasa de crecimiento del PIBreal ~ — Inflacion (%)
entre los segmentos de vida (39.4%) y no -8

de vida (40 5%) Los seguros de accidentes 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011E 2012E 2013E
y salud generaron el 14.5% de las primas de  E=Estimado

la industria en los tres primeros trimestres Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial del Fondo Monetario Internacional

de 2011, donde las pensiones privadas

contribuyeron un saldo del 5.6%. Anexo 3

La distribucién y el deseo de los México - Crecimiento de las primas directas en
consumidores dan forma a las nueve meses en 2011 (millones de pesos mexicanos)
perspectivas del segmento de % de crecimiento real

seguros de vida

K . L. . Primas directas suscritas % de cartera Observado Ajustado*
Al igual que en otros paises de América Latina, ° !

los productos de seguro de vida compiten con Vida 80,543 39.4 7.7 7.7
el sector de las pensiones privadas por larenta  pensiones 11,404 5.6 3.8 38
de la planificacién del retiro. El papel cada vez )

més importante que desempeiia el canal de Accidente y salud 29,620 Ve 68 68
bancaseguros esta avivando la competencia no Bienes 82,876 40.5 18.5 10.5
solo para los seguros de vida y las pensiones No automotor 43,348 212 30 13
privadas, sino también dentro del segmento

automotor. Los productos tradicionales Automotor 39,528 19.3 8 8
tienden a dominar lo que se considera un Total 204,353 100.0 10.9 7.9

segmento de seguros de vida subdesarrollado. : — — : — :
* Refleja el crecimiento sin el impacto de la prima de la pdliza plurianual de Pemex.

. . Fuente: Comision Nacional de Seguros y Fianzas
Las primas brutas de seguros de vida

aumentaron el 53% en el periodo de cinco afios  Anexo 4

32{%%%2%‘2?: ;::éﬁég%?&zgé ?ﬁ'g‘rlgigidor Seguros no de vida en México - Principales 10 suscriptores

se concentra en los tres suscriptores mas Calificados por primas brutas emitidas en 2010.

importantes. El gasto en productos de seguros  (millones de pesos mexicanos)

de vida es del 0.9% del producto interno bruto Primas brutas  Cambio Participacion

o de $69.5 per capita. En comparacioén, el gasto Ranking Nombre de la compaiiia suscritas porcentual  de mercado

en seguros de vida genera el 1.3% del PIB de interanual (%)

Brasil 0 $105.9 per capita. 1 AXA Seguros, S.Ade C.V. 13203 -1.4 137

Los grupos bancarios mantienen una fuerte 2 Qualitas Compania de Seg. S.A.B. de C.V. 9,793 11.0 10.1

presencia en el segmento de seguros de vida 3 Grupo Nacional Provincial S.A. 8,503 -1.0 8.8

g se benefician de las redes financieras y 4 TRy 6987  -51.8 792
e sistemas existentes y, en algunos casos,

inmensas que materializan los puntos de acceso Mapfre Tepeyac S.A. 5,884 10.3 6.1

de los clientes. Tres de los cinco principales 6 Aba/Seguros 5606 155 5.8

lideres en la participacion de mercado del

segmento de vida son subsidiarias en propiedad 7 Seguros BBVA Bancomer, S.A. de C.V. 4,083 5.0 4.2

extranjera que suscribieron el 40% de las primas 8 Banorte Generali 3,795 1.3 3.9

en 2010. La presencia ca‘da vez mas importante 9 Atias 3670 16.0 38

de aseguradoras extranjeras y nacionales en el N _ .

segmento de vida seguira ejerciendo presion 10 AlG México Interamericana (Chartis) 3,167 2.2 3.3

en los niveles de penetracion de mercado, Fuente: Axco Global Statistics

especialmente a medida que se expanda la
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competencia a través del canal de bancaseguros

donde las compaiiias aseguradoras pueden
aprovechar las estructuras de comisiones y
costos generales mas bajos.

En esta misma linea, Zurich reforzo6 su posiciéon

en el mercado en julio de 2011 cuando pag6
$1.7 mil millones por una participacion del
51% en la operacion de seguros del Banco
Santander en América Latina, que incluye
México, Brasil, Chile, Argentina y Uruguay.

El acuerdo de distribucién a 25 afnos dara

a Zurich acceso a una base establecida de
nueve millones de consumidores solamente
en México, ademas de la red de Santander de
1,100 sucursales bancarias en este pais.

En su calidad de suscriptor de seguros

de vida lider del pais, MetLife México ha
utilizado el canal de venta en el lugar de
trabajo o worksite marketing para acceder a
empleados de organismos gubernamentales
y trabaja con grupos demogréficos definidos
que considera son resistentes a la recesion.

Anexo 5

Seguros de vida en México - Principales 10 suscriptores
Calificados por primas brutas emitidas en 2010.
(millones de pesos mexicanos)

Primas brutas Cambio Participacion de
Ranking Nombre de la compaiiia suscritas porcentual mercado (%)
interanual
1 MetLife México, S.A. 36,936 7.2 24.7
2 Grupo Nacional Provincial S.A. 20,195 11.2 13.5
3 Seguros BBVA Bancomer, S.A. 16,120 -3.4 10.8
deCV.
AXA Seguros, S.A. de C.V. 12,486 6.1 8.4
5 Seguros Monterrey New York 12,317 5.6 8.2
Life SA CV
6 Banorte Generali 10,220 54.0 6.8
7 Seguros Banamex, S.A. de C.V. 9,812 23.4 6.6
8 Seguros Inbursa, S.A. 4,992 -18.1 353
9 Allianz México 3,030.7 52.2 2.0
10 Argos Aegon 2,310.5 -9.7 1.6
Fuente: Axco Global Statistics
Anexo 6
Primas de seguros de vida y no de vida brutas
suscritas en México (2006-2010)
©300000; -~ - - - -
& 950,000 mSeguros de vida B Segurosnodevida 2377 246.3
3 209.3
e 1 1946 - - - - _pm- - - - - - B0 _ _ __
g 200,000 1677
giwoooo - - @8- W B
CRIIIINEE S e e e
00 MM M BN BN
2
2006 2007 2008 2009 2010

Fuente: Axco Global Statistics

Las dinamicas claves del mercado que afectan
al crecimiento incluyen los bajos niveles de
ingresos de la mayoria de la poblacion de
México y la competencia de subsidiarias

en propiedad extranjera. Un descenso de la
cantidad de personas que viven en la pobreza
se sumo a la clase media mexicana. Si bien la
clase media no ha aumentado su participaciéon
general en el PIB, su poder adquisitivo

sigue posicionado para beneficiarse con

la continuidad del crecimiento econémico
proyectado de México.

Los hogares ricos y las grandes empresas

siguen prefiriendo brindar cobertura a través de
aseguradoras con sede en los Estados Unidos.
Dada la naturaleza de empleo intensivo de capital
de la comercializacién y venta de los productos
de seguro de vida, sera fundamental la presencia
de canales de distribucion establecidos, fuertes

y versatiles a medida que evolucionen las
estrategias de oferta del mercado y los desafios
en el plano de la competencia.

Las compaiiias aseguradoras
nacionales tienen una presencia
formidable en el segmento no de vida
El crecimiento de las primas en el segmento
no de vida aumenté el 10.5% para alcanzar
apenas mas de 82.8 mil millones de pesos
mexicanos en los primeros tres trimestres de
2011. Ese aumento porcentual refleja un ajuste
por un contrato considerable del gobierno.

La participacion de mercado en este sector
tradicionalmente gir6 sobre el eje de un
contrato de seguro semestral emitido por
Pemex, una compaiiia petrolera propiedad del
gobierno que domina su industria. A Seguros
Inbursa, a través de su compania matriz,
Grupo Financiero Inbursa, se le adjudicé el
contrato de $293 millones de Pemex en 2011.
Los informes publicados indican que la pdliza
plurianual tiene validez hasta 2017.

Casi un tercio de la participaciéon de mercado
se concentra entre las tres principales
compaiias aseguradoras, mientras que los
cinco principales suscriptores constituyen

el 46% de la participacion de mercado. Tres
aseguradoras nacionales se encuentran entre
los cinco suscriptores de seguros no de vida
mas importantes del pais.

De manera muy similar al segmento de seguros de
vida, la bancaseguros esta avivando la competencia
en el mercado automotor, que se encuentra entre
los 15 mas importantes del mundo.

Las aseguradoras consolidadas enfrentaran cada
vez mas desafios a medida que la competencia
se centra en la diversificacion y se concentra

en una creciente clase media con productos

de lineas personales. Segin los informes
publicados, Santander observé un aumento
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del 30% en la venta por Internet de pdlizas para
automotores. Los compradores a nivel minorista
también son un centro de atencién para las
gestiones de marketing que incluyen tiendas

de departamentos y de articulos varios.

Los altos indices de robo de vehiculos en el
norte de México y una carencia generalizada de
anélisis basados en el riesgo estan presionando
las pérdidas de suscripciones, y apalancaran
aun mas la administracién de los gastos y los
margenes de inversion. AMIS ha proyectado
que las aseguradoras de automoviles pagaran
entre $800 y $900 millones en reclamaciones
por robo durante 2011.

Entre algunas aseguradoras nacionales existe
la tendencia, en los segmentos de vida y no de
vida, de operar a niveles de ratio combinado
mas altos y compensar las pérdidas de
suscripciones con el retorno de la inversion.
En algunos casos, esas carteras se inclinan a
inversiones en el gobierno mexicano.

Segun proyectos de ley que todavia se

tienen que adoptar plenamente, el ente
regulador mexicano implementaria las
normas de Solvencia Il en 2014 y haria mas
hincapié en los sistemas de gestion del
riesgo y la regulacién basada en el riesgo.

Es improbable que el congreso ratifique la
ley antes de las elecciones presidenciales de
México del 1 de julio de 2012. Otra demora
que sobrepase la fecha limite de 2014

sigue siendo una posibilidad, asi como la
modificacion de la ley. Los organismos con
potestad normativa de México han indicado
que el ritmo de la adopcidn, teéricamente,
no resultard afectado por ninguna posible
demora de Europa en la implementacion de
una estructura reglamentaria similar. A.M.
Best supervisara estos acontecimientos para
determinar el impacto potencial en los niveles
de capitalizacion entre las aseguradoras de
México. No obstante, es importante observar
que las normativas implementadas hace

casi una década en México —luego de un
periodo de hiperinflacion— prohibi6 a las

Anexo 7
Primas de seguros de vida brutas suscritas en México (2006-2010)
160,000
140,000 - - -
120,000 1
100,000 1
80,000 +
60,000
40,000 1
20,0001
0

— 30%

Icanos

. +25%
T 20%
-+ 15%
T 10%

5%

Millones de pesos mexi

0%

2006 2007 2008 2009 2010
Fuente: Axco Global Statistics

Anexo 8
Primas de seguros no de vida brutas suscritas
en México (2006-2010)

120,000
100,000
80,000
60,000
40,000
20,000

Millones de pesos mexicanos

2006 2000 | 2008 2009 2010

mmm Primas brutas —o— Cambio interanual
Fuente: Axco Global Statistics

aseguradoras asumir deudas. Esto podria dejar
bien posicionadas a algunas aseguradoras
para ajustarse a cambios pendientes en las
disposiciones reglamentarias.

Las primas en el segmento subpenetrado de
gastos médicos no deben quedarse atras de
la tasa de inflacién baja, segin los estandares
historicos, pero que todavia hace que suban
los costos médicos.

Los activos gestionados por el sistema de
pensiones privadas mexicano aumentaron el
20% a 1.4 mil millones de pesos mexicanos
en 2010, y representaron el 10.5% del PIB del
pais. Esa cantidad practicamente se duplico

Anexo 9
Crecimiento de la poblacion y el PIB per capita de México
115 14,000
110 I Poblacién (millones) ——PIB percapita(usp) 1 12,000
110,000 2
§ 105 g - 48000 B
& 8.
5100 . 6,000 =
[~
1 4,000
S BN B BN B e B B e .
- 2,000
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011* 2012* 2013 2014*
*Estimado

Fuente: Perspectivas de la Economia Mundial del Fondo Monetario Internacional
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Anexo 10
Composicion del mercado mexicano (2006-2010)

100% | - - -
90% + - - -
80% + - - - ,
0% +---+4  |------1 }------1 }t------1  f------
60% +--f—r—A--- -t p—— o b
5% +---  |------4  }------1_ }t------1 |f------
40% + - - -
30% + - - -
20% + - - -
0% + - - -
0%

2006 2007 2008 2009 2010

[ Seguros de vida M Pensiones [ Accidentes y salud O Bienes (no automotor) M Bienes (automotor)

Fuente: Comisién Nacional de Seguros y Fianzas

con respecto a hace cinco anos, cuando los Afore XXI Banorte fue el resultado de la

activos gestionados constituian solo el 7% venta de la participacién de Prudential en

del PIB del pais. una entidad en propiedad conjunta con el
Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS)

Una fusién que se tradujo en la creaciéon del  al Grupo Financiero Banorte. IMSS adquiri6

administrador de fondos de pension privado la participacién de Generali en Banorte

mas importante de México sobre la base Generali para hacer posible la fusion.

de cuentas gestionadas presionara para

que bajen los niveles de las comisiones.
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La calificacion no se asigna a poélizas o contratos de seguro especificos y no abarca ningin otro
riesgo, incluidos, entre otros, las politicas y los procedimientos de pago de reclamaciones de una
aseguradora, la capacidad de la aseguradora para disputar o denegar el pago de reclamaciones
sobre la base de tergiversacion o fraude, o cualquier responsabilidad especifica que recaiga
contractualmente en la pdliza o el titular del contrato. Una calificacién de solidez financiera no
constituye una recomendacion para comprar, mantener o rescindir una poéliza de seguro, un
contrato o cualquier otra obligacion financiera emitida por una aseguradora, ni tampoco aborda la
adecuacion de una podliza o contrato en particular a un fin o comprador especifico.

Una calificaciéon de emisor de crédito/deuda de Best es una opinion sobre el riesgo
crediticio futuro relativo de una entidad, un compromiso de crédito o un titulo de deuda o capital
propio. Se basa en una exhaustiva evaluacion cuantitativa y cualitativa del balance, la solidez,
el rendimiento operativo y el perfil comercial de una compafia y, cuando corresponde, en la
naturaleza especffica y los detalles de un titulo de deuda con calificacién. El riesgo de crédito es
el riesgo de que una compafia no cumpla con sus obligaciones contractuales y financieras a su
vencimiento. Estas calificaciones de riesgo no abarcan ningln otro riesgo, incluidos, entre otros,
el riesgo de liquidez, el riesgo de valor de mercado o la volatilidad de los precios de los titulos con
calificacion. La calificacion no constituye una recomendacion para comprar, vender o mantener
ningun titulo, pdliza de seguro, contrato o cualquier otra obligacion financiera, ni tampoco aborda
la adecuacion de una obligacion financiera en particular a un fin o comprador especifico.

Para tomar una decisién con respecto a una calificacion, A.M. Best se basa en informacién
financiera auditada por terceros u otra informacién que se le proporcione. Si bien se considera
que esta informacién es confiable, A.M. Best no verifica de manera independiente la precision o
fiabilidad de la informacion.

A.M. Best no ofrece servicios de consultoria o asesoria. A.M. Best no es un asesor de
inversiones y no ofrece asesoramiento de ningun tipo. La compania o sus analistas de
calificaciones tampoco ofrecen ningln tipo de asesoramiento financiero o de estructuracion.
A.M. Best no vende titulos. A.M. Best percibe una compensacion por sus servicios interactivos
de calificacion. Estas retribuciones por calficacion pueden oscilar entre $5,000 y $500,000
dolares estadounidenses. Ademas, A.M. Best puede recibir una compensacion de las
entidades calificadas por servicios o productos no relativos a la calificacion que ofrece.

Los informes especiales de A.M. Best y toda informacién de hojas de célculo asociadas estan
a disposicion, sin cargo, de todos los suscriptores de Best/eek. En estos informes, quienes no
sean suscriptores pueden acceder a un extracto y comprar la informacién de la hoja de célculo
y el informe completos. Los informes especiales estan disponibles a través de nuestro sitio web
en www.ambest.com/research o llamando al Servicio al Cliente al (908) 439-2200, ext. 5742.
Algunos informes especiales se ofrecen al publico en general sin costo alguno.

Para asuntos de prensa o para establecer contacto con los autores, llame a James Peavy al
(908) 439-2200, ext. 5644..
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