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Presentacion

Fundacion MAPFRE se complace en presentar esta nueva edicion del informe de MAPFRE Economics
El mercado espanol de seguros en 2020, el cual ofrece una panoramica de la evolucion del sector
asegurador en dicho ejercicio, a través de sus secciones habituales sobre el contexto econdmico y
demografico, la estructura del sector asegurador, el anéalisis de las principales lineas de negocio, las
tendencias estructurales de crecimiento, el comportamiento de los requerimientos de capital, fondos
propios y ratios de solvencia de un conjunto representativo de entidades aseguradoras, y una breve
descripcion de la evolucidn reciente del panorama regulatorio.

En un ano marcado por la pandemia del Covid-19, este informe analiza, entre otros temas, el impacto
que las medidas de confinamiento y distanciamiento social han tenido sobre la actividad aseguradora
en Espana en 2020, un ejercicio en el que el seguro ha tenido un descenso en el volumen de primas
del -8,2%, muy influido por el comportamiento del ramo de Vida, que tuvo una caida del -20,7%. A
pesar de los menores ingresos, el seguro se ha mantenido como un sector solvente y rentable, que ha
cumplido con las obligaciones y responsabilidades contraidas con los asegurados y grupos de interés,
adaptando sus procedimientos y capacidades para dar respuesta a las nuevas necesidades del
mercado.

Proporcionar educacion financiera y sobre seguros es uno de los objetivos de Fundacion MAPFRE en el
que se enmarca la publicacion de los estudios que realiza MAPFRE Economics sobre diferentes
aspectos de la economia y la actividad aseguradora, con los que queremos contribuir a que los
ciudadanos conozcan los numerosos beneficios que el seguro aporta a la sociedad y a la economia.
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Introduccion

El mercado espanol de seguros en 2020 es un informe anual que tiene como objetivo presentar un
analisis del desempeno de la actividad aseguradora, desde una perspectiva tanto coyuntural como de
medio plazo. Adicionalmente, esta edicion reviste especial interés en la medida en que analiza el
comportamiento del sector asegurador en Espana en un ano que, como lo fue 2020, ha sido marcado
por el impacto econdmico y social producido por la pandemia del Covid-19.

En este sentido, el informe aborda, en su primer capitulo, la revision del entorno y tendencias
econdémicas y demograficas mas relevantes en Espana, las cuales tienen la capacidad de afectar el
desempeno del sector asegurador. En el segundo capitulo, el informe analiza la estructura vy
concentracion del mercado asegurador, en tanto que en la tercera parte se hace una revision del
desempeno de las principales lineas de negocio durante 2020, en la cual se analiza el crecimiento de
las primas y la contribucidn de los diferentes ramos a la dindmica del sector, su desempenfo técnico,
los resultados y rentabilidad, y las inversiones y provisiones técnicas.

Ademas de esos aspectos coyunturales, el informe aborda en su cuarta seccion las tendencias
estructurales del mercado asegurador espanol en una perspectiva de medio plazo, la cual considera el
periodo 2010-2020. Estas tendencias incluyen el analisis de la penetracion, la densidad y la
profundizacion del seguro en Espana, asi como la actualizacion de la estimacion de la Brecha de
Proteccion del Seguro para los segmentos de Vida y de No Vida. La quinta seccién del informe se
dedica a la revision de la evolucion reciente de los requerimientos de capital, fondos propios y ratios de
solvencia de un conjunto representativo de entidades que operan en el sector asegurador espanol, a
partir de la informacion que ha sido puesta a disposicion del mercado por parte de dichas entidades en
su Informe sobre la Situacion Financiera y Solvencia. Y, por ultimo, el informe ofrece una sintesis de
las principales tendencias regulatorias en materia de seguros, tanto a nivel global como en lo que se
refiere a la Unidn Europea y a Espana.

Confiamos que esta nueva edicion de El mercado espaiol de seguros sea una fuente de informacion y
analisis que contribuya a una mejor comprension del mercado asegurador y, en esa medida, coadyuve
a fortalecer el desarrollo de esta actividad financiera en beneficio de la sociedad y economia
espanolas.

MAPFRE Economics
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Resumen ejecutivo

El contexto economico global y el
desempeno de la actividad aseguradora

En 2020, la economia mundial sufrié la mayor
caida registrada desde la Segunda Guerra
Mundial, con un retroceso del PIB global en
torno al -3,3% (frente al crecimiento del 2,9%
en 2019), a consecuencia de la crisis provocada
por la pandemia del Covid-19. En el caso de la
Eurozona, el retroceso estimado del PIB en
2020 fue del -6,7% y en Espana del -10,8%, uno
de los mayores del mundo en virtud de la
estructura productiva de la economia espanola
especialmente golpeada por los efectos de las
restricciones a la movilidad sobre el consumo,
el comercio, la hosteleria y los negocios
relacionados con el turismo.

La rapida intervencidon de los bancos centrales
con la aplicacion de politicas monetarias ultra
acomodaticias, asi como los extensos paquetes
fiscales de ayuda sin precedentes contindan
dando un apoyo a los mercados financieros,
gobiernos, hogares y empresas del que no
dispusieron en anteriores crisis econdmicas,
especialmente en los paises desarrollados. La
recuperacion en 2021 dependera, en buena
medida, de la capacidad para el mantenimiento
de estos apoyos y del ritmo de las vacunaciones,
por lo que se muestra ya desigual, dado que los
mercados emergentes van mas lentos en el
proceso de vacunacién y han agotado
practicamente su capacidad fiscal y monetaria,
lo que les estd obligando, en algunos casos,
incluso a revertir una parte de las medidas
adoptadas.

El sector asegurador mundial se ha beneficiado
de los amplios paquetes de ayudas y los mer-
cados aseguradores se han mostrado solventes
y resistentes, con caidas de negocio menores
que en anteriores crisis globales. No obstante,
se ha producido una disminucién en los ingre-
sos por primas en muchos de los mercados
mas avanzados y también en algunos emergen-
tes, si exceptuamos el buen desempeno del
mercado asegurador chino. De esta forma, el
volumen global de primas ascendid a 6,3 billo-
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nes de délares, lo que representa un decreci-
miento real del -1,3%, frente al crecimiento del
3,0% registrado en 2019.

Cabe senalar que la fuerte contraccion
econdémica provocada por la pandemia y por la
aplicacion de politicas monetarias ultra
acomodaticias, con bajadas generalizadas de
tipos de interés tanto en los mercados
emergentes como en los desarrollados (que ya
se encontraban en un entorno de bajos tipos de
interés antes de la pandemia), provocaron un
retroceso de la industria aseguradora mundial,
especialmente en el segmento de Vida. Esta
linea del negocio asegurador se ha visto
afectada en mayor medida por la crisis,
principalmente en los productos de ahorro,
mostrando un descenso real del -4,4% en la
emision de primas. Los productos tipo unit-
linked se vieron influidos por la volatilidad de los
mercados a principios de ano, pero se
recuperaron a partir del segundo semestre. El
descenso se produjo tanto en los mercados
avanzados como en los emergentes si se excluye
China, pais que obtuvo un crecimiento real del
2,8% medido en délares. En sentido contrario, la
region de América Latina y el Caribe
experimenté un decrecimiento real en primas
del negocio de Vida del -4,9%, y los mercados
aseguradores de Europa, Oriente Medio y Africa
(EMEA) sufrieron la mayor caida (-9,1%).

El volumen global de primas del segmento de
No Vida (que representa en torno al 56% de las
primas totales) ascendié a 3,5 billones de
délares, lo que supuso un crecimiento del 1,5%,
en términos reales (3,9% en 2019). Los seguros
de No Vida se mostraron resistentes a la crisis y
la suscripcion no se vio paralizada gracias a la
aceleracion de los procesos de digitalizacion. El
ramo de Salud ha sido la linea de negocio que ha
crecido de forma mas generalizada en los
mercados aseguradores impulsada por la
aversion de los consumidores al riesgo
sanitario, en tanto que el ramo de Automoviles
ha sido uno de los ramos mas afectados por
los efectos de la crisis, con descensos en los
ingresos por primas, aunque también con una
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menor siniestralidad. Los mercados de Asia-
Pacifico tuvieron el mejor desempefo,
impulsados por el crecimiento del mercado
chino.

El sector asegurador
espanol en 2020

En Espana, el volumen de primas a nivel
agregado en 2020 ascendio a 58.889 millones
de euros. El retroceso en el volumen de primas
totales fue del -8,2%, profundizando en la caida
de negocio de 2019 que fue del -0,4%. El sector
asegurador espanol sufrié una fuerte caida de
negocio en el ano 2020 a consecuencia del
abrupto retroceso econdmico provocado por la
pandemia. Los efectos de las medidas de
confinamiento y distanciamiento social sobre el
empleo, los negocios, hogares y empresas,
repercutié en la actividad aseguradora, aunque
de forma desigual por segmentos de negocio.
El negocio de Vida sufrio un retroceso en
primas del -20,7% (-5,1% en 2019), motivado
principalmente por la caida en el negocio de los
seguros de Vida ahorro del -25% (-6,7% en
2019). Las provisiones técnicas (ahorro
gestionado) del seguro de Vida alcanzaron los
194.110 millones de euros en 2020, con un leve
decrecimiento del -0,3 % respecto a 2019. Las
primas de Vida Riesgo decrecieron un -0,4%, lo
que supone un notable retroceso respecto al
crecimiento del ano anterior (3,1% en 2019),
influido por la crisis econémica y por la fuerte
caida en la actividad del mercado inmobiliario
en 2020, también a consecuencia de la
pandemia.

Sin embargo, en 2020 el negocio de No Vida del
mercado espanol solo se desacelerd hasta los
37.052 millones de euros de primas, con un
crecimiento del 1,17% (3,5% en 2019), debido
principalmente al retroceso del negocio de
seguros de Automoviles y de Multirriesgos del
comercio. El ratio combinado para el segmento
de los seguros de No Vida en 2020 se ubicd en
90,5%, lo que supone -2,4 puntos porcentuales
menos que el valor registrado en 2019 (92,9%),
debido a una mejora en el ratio de siniestralidad
de -3,6 puntos porcentuales, el cual se situd en
el 67%. El ratio de gastos de administracion
(5,3%), por su parte, empeord 0,3 puntos
porcentuales, y el ratio de gastos de adquisicion
(18,1%) crecid 0,9 puntos porcentuales.

Fundacion MAPFRE
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A la resistencia mostrada por el negocio de No
Vida en Espana en 2020 ha ayudado la
aplicacion de medidas de politica monetaria y
fiscal que no tienen precedentes, comparadas
con las adoptadas en anteriores crisis
econdmicas. El Banco Central Europeo
desplegé amplias medidas de expansidn
cuantitativa a través de programas de
adquisicion de bonos (“Pandemic Emergency
Purchase Programme”, PEPP] por un importe
de hasta 1,85 billones de euros flexible por
paises, que se sumaron a las que ya venia
aplicando, lo que permitid a los gobiernos,
hogares y empresas seguir financiandose a
costes reducidos. Esta intervencion, unida a los
paquetes de ayudas fiscales a los trabajadores
(a través de los expedientes de regulacion de
empleo temporales) y a las empresas, ha
motivado una caida menos profunda del
negocio de No Vida que la sufrida en otras
crisis econdomicas. Con los ultimos datos
correspondientes al mes de mayo de 2021, el
crecimiento de las primas de No Vida se estaria
recuperando en términos interanuales en torno
al 2,2% a nivel agregado respecto a las primas
de los primeros cinco meses de 2020. Por su
parte, las primas del negocio de Vida estarian
creciendo un 9,9% interanual en los cinco
primeros meses del afo (frente a la caida del
-20,7% en 2020, para el conjunto del afo),
recuperandose el crecimiento tanto de las
primas de los seguros de Vida ahorro, que
crecen un 12,4% (-25,0% en 2020), como las de
Vida riesgo que lo hacen a un 3,1% (-0,4% en
2020). Esta recuperacion observada en los
primeros meses del ano estd en linea con la
vuelta al crecimiento de la economia espanola
apoyada en gran medida en el aumento del
ritmo de las vacunaciones, que se esta
acelerando, permitiendo relajar las medidas
adoptadas a consecuencia de los rebrotes.

El seguro de Automoviles continla siendo el
ramo que aporta el mayor volumen de primas
dentro del segmento de los seguros de No Vida,
aunque continla su tendencia a reducir su peso
que en 2020 supuso el 29,9% de las primas de
este segmento (30,9% en 2019). El importe de
primas emitidas en este ramo descendié un
-2,0% en 2020 respecto del ano anterior, hasta
alcanzar los 11.086 millones de euros.
Considerando que la prima media disminuyd un
2,8% [situdandose en 346,5 euros), se puede
atribuir el descenso a esta bajada de prima, y
no necesariamente al numero de vehiculos
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asegurados que, con 32,0 millones de
vehiculos, obtuvo un incremento del 0,8%.
Asimismo, el ratio combinado en esta linea de
negocio mejord significativamente, situdndose
en el 87,8% (94,7% en 2019). Cabe sefalar, sin
embargo, que se trata de un afo atipico
marcado por las restricciones de movilidad a
causa de la pandemia, que se ha traducido en
un descenso del -25% del nUimero de
desplazamientos de largo recorrido con la cifra
de fallecidos mas baja de la historia.

El seguro de Salud, por su parte, es el
segundo por volumen dentro de los seguros
No Vida, con una cuota del 25,3% (24,4% en
2019]). ELl volumen de primas en 2020 fue de
9.388 millones de euros, con un crecimiento
del 5,1% (4,9% en 2019). En 2020, se mantuvo
la tendencia de los ultimos afos hacia la
colectivizacion de estos seguros con un
crecimiento del 5,3% en los seguros
colectivos, en tanto que los individuales han
aumentado un 4,7%. No obstante, el 70,3% de
las primas imputadas del ramo se concentra
aun en seguros individuales. El ratio
combinado del ramo ha mejorado en 2020
respecto al ejercicio anterior gracias al
descenso de la siniestralidad, situandose en el
90,2% (93,4% en 2019). No obstante, en los
primeros meses de 2021 la evolucién del ramo
se sigue viendo afectada por la pandemia y se
estd observando elevacion acusada en los
gastos sanitarios por parte de los asegurados
que retrasaron atenciones sanitarias no
urgentes a consecuencia de la pandemia, asi
como por el incremento en los gastos
hospitalarios por el protocolo sanitario en los
ingresos, por las pruebas PCR necesarias, asi
como todo el nuevo material de proteccion.
Por otro lado, se ha acelerado la consolidacion
de la oferta de servicios digitales a los clientes
por parte de todas las principales companias.
Ya es habitual que los asegurados cuenten con
la posibilidad de realizar videoconsultas
médicas, chat con los profesionales sanitarios,
descarga de pruebas e informes médicos,
citas on-line en las grandes cadenas
hospitalarias, asi como la gestion de las
polizas a través de las paginas web de las
companias, o las aplicaciones especificas para
este seguro.

Por lo que se refiere a los seguros Multirries-
gos, incrementaron ligeramente su peso en el
negocio de No Vida con una cuota del 20,9%
(20,5% en 2019], lo que les sitda en el tercer

lugar con un volumen de primas de 7.753 mi-
llones de euros, un 3,1% mas que el afho ante-
rior, a pesar del retroceso econdémico provoca-
do por la pandemia. La modalidad de Hogar es
la de mayor cuota, representando el 60% de
las primas de esta linea de negocio. Las mo-
dalidades que acumulan el mayor volumen de
primas, Hogar e Industriales, tuvieron un buen
comportamiento, con incrementos del 2,7% vy
5,6%, respectivamente, en tanto que las pri-
mas de Comunidades y Comercio también
aumentaron, con crecimientos respectivos del
2,8% y 0,3%. El ratio combinado conjunto, sin
embargo, empeord, situandose en el 94,5%
(93,8% en 2019). El fendmeno meteoroldgico
“Gloria” tuvo un impacto notable en la sinies-
tralidad, aunque fue absorbido en gran medi-
da por el Consorcio de Compensacion de Se-
guros.

En cuanto a los indicadores de rentabilidad, es
de destacar que el resultado del sector
asegurador espanol alcanzo los 5.797 millones
de euros en 2020, lo que supone un incremento
del 16,6% respecto al ejercicio anterior. En
términos relativos, la rentabilidad del sector
tuvo igualmente un comportamiento positivo,
con un cambio en la tendencia a la baja de los
dos anos anteriores, y registrd un retorno sobre
fondos propios (ROE) del 11,99%, 1,1 pp mas
que en 2019. De igual forma, la rentabilidad del
sector, medida como la relacion entre los
resultados del ejercicio y los activos totales
(ROA), muestra un ligero ascenso (0,17 pp), con
un 1,60% en 2020, frente al 1,42% de 2019.

En 2020, el volumen total de inversiones de las
entidades aseguradoras espanolas alcanzd los
335.607 millones de euros, lo que representa
un incremento del 1,9% respecto a 2019. Del
analisis de la estructura de las inversiones se
desprende que la principal categoria de acti-
vos sigue siendo la de renta fija, predominan-
do la renta fija soberana, la cual representa el
55% de la cartera de inversiones. El porcenta-
je correspondiente a la renta fija corporativa,
por su parte, supuso el 18,7% de la cartera
(después de la deduccion del efecto de la valo-
racion de productos derivados y estructura-
dos). La mayor parte de la calificacion crediti-
cia de las inversiones del sector se sitla en el
escaldn segundo del mapa de ratings emplea-
do en Solvencia Il (equivalente a Al, en linea
con la calificacion del riesgo soberano espanol
al cierre de 2020. La intervencion de los ban-
cos centrales y de las autoridades fiscales,

Fundacion MAPFRE



tanto a nivel nacional como de la Unién Euro-
pea, devolvio la estabilidad a los mercados
financieros, que sufrieron durante los meses
de febrero y marzo de 2020 una de las caidas
mas rapidas de la historia. En parte, esta cai-
da estuvo motivada por el rapido movimiento
de los inversores hacia la liquidez (dash for
cash). No obstante, la prolongacién del en-
torno de bajos tipos de interés por mas tiempo
y las posibles insolvencias seguiran suponien-
do un reto para el negocio y la rentabilidad del
sector asegurador, especialmente para las
companias aseguradoras de Vida.

Tendencia estructurales
del seguro en Espana

En lo que se refiere al analisis de las tenden-
cias estructurales de crecimiento del sector
asegurador espanol, el desempeno del mer-
cado en 2020 volvid a ralentizarse y alejarse
un ano mas de la tendencia expansiva iniciada
en 2014 y que alcanzd su maximo en 2016. Sin
embargo, 2020 fue un ano singular a conse-
cuencia de la fuerte recesion econdmica pro-
vocada por la pandemia, en un entorno en el
que el retroceso del negocio asegurador fue
menor que el experimentado por la economia
en su conjunto, y concentrandose principal-
mente al negocio de Vida, lo que tuvo su refle-
jo en los indices de penetracion, densidad y
profundizacién. En cualquier caso, estos indi-
cadores siguen ubicandose por debajo del
promedio de las 15 principales economias de
la Unidén Europea, aunque la diferencia en el
nivel de penetracidon del negocio de No Vida
fue irrelevante, practicamente se cerro.

En este sentido, la penetracion del seguro
espanol (primas/PIB), se ubicé en el 5,26% al
final de 2020 (5,16% en 2019). EL aumento en el
nivel de penetracion fue motivado por el
segmento de los seguros de No Vida con una
penetracion del 3,31%, superior en 0,36 puntos
porcentuales a la registrada un ano antes, que
compenso la caida del indicador de los seguros
de Vida en el ano de analisis que se situd en el
1,95% (2,21% en 2019).

Por otra parte, la densidad de los seguros en
Espana (primas per capita) alcanzé en 2020 los
1.243,8 euros (1.352,5 en 2019). Cabe senalar
que en la explicacion del retroceso sufrido
respecto al ano previo se combina un descenso
motivado por la caida en el segmento de los
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seguros de Vida, con 461,2 euros per capita
(580,0 en 2019], y un aumento para los seguros
de No Vida, que se situ6é en 782,6 euros per
cépita (772,4 en 2019).

Finalmente, el indice de profundizacidn
(participacion de las primas directas de los
seguros de Vida respecto de las primas
directas totales del mercado) se ubicé en el
37,1% en 2020, 5,8 puntos porcentuales menos
que el dato registrado el ano previo. Se trata
del cuarto descenso consecutivo del indicador y
el mayor de la ultima década, lo que ha llevado
a niveles de profundizacion del mercado
notablemente inferiores a los que tuvo una
década atras. Este comportamiento confirma el
retroceso relativo que ha tenido el segmento de
Vida del mercado a partir del maximo histérico
alcanzado en 2016.

Por otra parte, la Brecha de Proteccion del
Seguro (BPS) del mercado espanol en 2020 se
habria situado en 31,6 millardos de euros, 1,9
millardos de euros menos que la medicion de
2019, gracias al buen comportamiento que tuvo
el negocio de No Vida en 2020 en Espana, que
practicamente cerrd la brecha de este
segmento respecto al conjunto de mercados de
referencia europeos. Desde el punto de vista de
su estructura, la composicion de la BPS sigue
confirmando el insuficiente desarrollo del
segmento de los seguros de Vida. En 2020, el
99.8% de la BPS (31,5 millardos de euros)
correspondid al segmento de los seguros de
Vida (0,2 millardos de euros menos que el afo
anterior], en tanto que la BPS relativa a los
seguros de No Vida (0,05 millardos de euros)
representé apenas el 0,2% restante (1,7
millardos de euros menos que el afo previo).

Desde el punto de vista de su estructura y
dindmica de competencia, cabe destacar que,
en la ultima década, el sector asegurador
espanol ha seguido experimentando una cierta
tendencia a la concentracion que puede
observarse tanto en la disminucion del nimero
de entidades en operacion, como en el analisis
de los indices Herfindahl y del CR5. No
obstante, debe destacarse que desde el ano
2016 la tendencia parece estar revirtiendo y los
niveles de concentracion siguen indicando la
existencia de un alto nivel de competencia en la
industria aseguradora espanola, de acuerdo
con los referidos indicadores.
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Posicion de solvencia de la
industria aseguradora espanola

En cuanto a los niveles de solvencia en el
mercado espanol, en 2021 las entidades
aseguradoras publicaron el quinto Informe
sobre la Situacidon Financiera y de Solvencia
(SFCR) individual, conforme a la nueva
regulacion prudencial basada en riesgos
aplicable en la Unidn Europea desde el 1 de
enero de 2016 (Solvencia Il). Tras analizar una
muestra de entidades que representa el 70,3%
de las primas de seguros y el 79,4% de las
provisiones técnicas del mercado en 2020, se
observa que la solvencia del sector sigue
mostrando una situacion saneada.

El ratio de solvencia total agregado de la
muestra de entidades aseguradoras analiza-
das ascendi¢ al 241%, 2 puntos porcentuales
por debajo del valor registrado en 2019
(243%). El ratio de las entidades que operan
basicamente en el ramo de Vida, se situd en
2020 en el 234% (245% en 2019). En el caso de
las entidades que operan tanto los seguros de
Vida como los de No Vida (Mixtas), el ratio de
solvencia total agregado ascendid al 216%
(225% en 2019). Finalmente, para el caso de
las entidades analizadas en este informe que
operan completa o fundamentalmente los se-
guros de No Vida, el ratio de solvencia total
agregado ascendid al 273% en 2020 (257% en
2019), con un ascenso de 16 puntos porcen-
tuales respecto al ejercicio anterior. Por lo que
respecta a los fondos propios, cabe destacar
que practicamente la totalidad de los fondos
admisibles del universo de entidades analiza-
das eran de maxima calidad (99% tier 1, a ni-
vel agregado en la muestra considerada, por-
centaje similar al del afio anterior).

Por ultimo, es de destacar que lo sucedido en
2020 volvio a poner de manifiesto la
importancia y relevancia de los ajustes de
volatilidad y del ajuste por casamiento como
mecanismos para compensar (parcialmente) el
efecto que los repuntes puntuales de volatilidad
de los mercados financieros pueden llegar a
tener sobre la posicion de solvencia de las
entidades aseguradoras y sus grupos, teniendo
en cuenta su naturaleza de inversores
institucionales a medio y largo plazo, asi como
su adecuada gestion de riesgos. En este
sentido, la evolucion del ajuste de volatilidad
para el mercado espanol vino a reflejar el
elevado nivel de incertidumbre que vivieron los
mercados financieros en los primeros
momentos de la crisis sanitaria y econdmica
provocada por la pandemia del Covid-19. En el
mes de marzo de 2020, el ajuste de volatilidad
por divisa para el euro [calculado por la
Autoridad Europea de Seguros y Pensiones,
EIOPA) alcanzd el méaximo nivel al que se ha
encontrado este indicador desde que entré en
vigor la normativa de Solvencia Il, por el fuerte
repunte de la volatilidad al que se encontraron
expuestas las carteras de inversiones de las
entidades aseguradoras que operan en el
Espacio Econdmico Europeo. El ajuste refleja
también el potente efecto que tuvo el mensaje
lanzado por el Banco Central Europeo el 18 de
marzo de 2020, al aprobar el amplio programa
de adquisicion de activos Pandemic Emergency
Purchase Programme (PEPP), lo que supuso el
recurso al uso masivo de medidas de politica
monetaria no convencionales para dotar de
liquidez a los mercados de bonos (soberanos y
corporativos).
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1.1. Aspectos economicos

Entorno global y europeo

La crisis del Covid-19 ha dejado huella en la
economia global registrando una caida del PIB
de -3,3% en 2020 (véase la Grafica 1.1-a). Esto
ha producido una brecha de producto que se
estima superior al 3% del potencial global, a la
cual el mundo emergente ha contribuido mas
que proporcionalmente, aunque tanto en este
como en las regiones desarrolladas, la brecha
de producto es negativa. China es la Unica de
las grandes economias globales que registro
un crecimiento positivo en 2020, focalizando
su economia en la competencia tecnoldgica, el
desarrollo doméstico sostenible, la integra-
cion en las cadenas de valor regionales (espe-
cialmente con Europa) y la promocion de su
modelo de gobernanza soberana.

Grafica 1.1-a
Global: crecimiento econémico e inflacion
(datos trimestrales, variacion interanual)

— PIBreal(a/a,%) = Inflacion (a/a, %)
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de Haver)
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1. Contexto economico y demografico

La caida econdmica como resultado de la
pandemia constituye la mayor pérdida de
producto registrada desde la Segunda Guerra
Mundial. Aunque extraordinariamente severa,
la contraccion econémica del mundo ha sido
muy inferior a lo que inicialmente se preveia,
gracias a la mayor “tolerancia” a la pandemia
que marco la segunda mitad del afo pasado y
merced al amplio despliegue de los estimulos
fiscales y monetarios. En este sentido, se
estima que el impulso fiscal global estuvo cerca
del 3,5% en 2020, en especial por la accion de
Estados Unidos, la Unidn Europeay China.

En este contexto, mercados como China y
Estados Unidos lideran una salida ciclica
hacia la recuperacion, la cual estd siendo
fuertemente asincronica y asimétrica a escala
global, mientras que otros mercados como
Latinoamérica presentan una atonia que
podria volverse estructural. Asimismo, esta
recuperacion se desarrolla en un contexto de
apetito por el riesgo, con un mercado
financiero alentado por la enorme liquidez y
en un entorno de politica monetaria que
comienza a presentar grandes diferencias
entre los mercados desarrollados y los
emergentes, en virtud del resurgimiento de
las presiones inflacionarias a nivel global.

En la actualidad, nos encontramos en fase de
recuperacion y esta se ha venido apoyando en
el consumo y estd teniendo un impacto global
en el precio de las materias primas, en especial
del crudo que repunté a partir del valle
alcanzado en mayo 2020 (45 USD/bl). Ademas,
la recuperacion que acontece en un contexto de
apetito por el riesgo, en un mercado financiero
alentado por la enorme liquidez que ya existia
antes de la pandemia y que ha sido alimentada
por las politicas monetarias ultraexpansivas
implementadas por los bancos centrales en
practicamente todo el mundo. La aversion al
riesgo global estd de nuevo en niveles pre-
pandemia, lo que igualmente se ha trasladado
al riesgo regional con caidas generalizadas de
los EMBIs y el retorno parcial de los flujos de
inversion de cartera.
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No obstante, todo esto ocurre en un entorno
de politica monetaria que comienza a diferen-
ciarse entre el mundo desarrollado y el emer-
gente. Mientras que los primeros abundan en
el mantenimiento de condiciones monetarias y
financieras extremadamente benignas, algu-
nos de los grandes paises emergentes (Brasil,
Turquia y México) han comenzado a endurecer
su politica monetaria en vista de la acelera-
cion de la inflacion, o estan por hacerlo en el
corto plazo. A pesar de ello, de momento los
paises emergentes mantienen condiciones
financieras soportables gracias a un tipo de
cambio efectivo real relativamente apreciado
contra el délar y sin presiones de corto plazo,
asi como por la entrada (retorno) de flujos de
inversion de cartera. Ademads, en la mayor
parte de ellos no parece haber presion sobre
su balanza de pagos por el momento.

En el ambito fiscal, 2020 marcdé un antes y un
después en términos de déficit publico. El
impulso fiscal global se estima cercano al 3,5%
en 2020, en especial por la accion de Estados
Unidos, la Unién Europea y China. Aunque aun
generosos en 2021, el compromiso esperable
es que dicho impulso sea sensiblemente
inferior, en especial porque el espacio fiscal
parece estar agotandose.

EL MERCADO ESPANOL DE SEGUROS EN 2020

El entorno econémico
y la demanda aseguradora

En este entorno global, el sector asegurador
espanol sufrié una fuerte caida de negocio en el
ano 2020, a consecuencia del abrupto retroceso
economico sufrido también por la economia en
Espana. Los efectos de las medidas de
confinamiento y distanciamiento social sobre el
empleo, los negocios, hogares y empresas,
repercutié en la actividad aseguradora aunque
de forma desigual por segmentos de negocio.

En general, a nivel agregado, el retroceso en el
volumen de primas totales fue del -8,2%,
profundizando en la caida de negocio de 2019,
que fue del -0,4%. Su origen, en ambos casos,
fue el mal comportamiento del negocio de Vida
que sufrid un retroceso en primas del -20,7%
(-5,1% en 2019), motivado principalmente por
la caida en el negocio de los seguros de Vida
ahorro del -25,0% (-6,7% en 2019). Las primas
de Vida Riesgo, por su parte, decrecieron un
-0,4% (3,1% en 2019). Sin embargo, en
contraposicion a lo ocurrido con el segmento
de Vida, en 2020 el negocio de No Vida solo se
desacelerd, con un crecimiento del 1,1% (3,5%
en 2019), debido principalmente al retroceso
del negocio de seguros de automoviles y de
multirriesgos del comercio.

Grafica 1.1-b
Espana: crecimiento econémico y de la demanda
aseguradora, 2010-2020
— Mercado asegurador (primas nominales)
== PIB nominal
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos del INE e ICEA)

Grafica 1.1-c
Espana: evolucion del seguro directo,
2010-2020
(indice 2010=100)
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En el caso del mercado espanol de seguros, la
situacion provocada por la pandemia ha venido
a confirmar la estrecha relacion que existe
entre el ritmo de crecimiento econdmico y la
demanda aseguradora. Esta vinculacidon se
ilustra, en un analisis de medio plazo
(2010-2020), en las Graficas 1.1-by 1.1-c. En el
analisis del volumen agregado del negocio
asequrador (Grafica 1.1-b), se puede observar
en 2020 una profunda caida en las primas de
seguros totales en Espaiia (-8,2%), en linea con
la fuerte caida del PIB nominal (-10,0%). Como
se desprende de esta informacion, la relacion
venia siendo especialmente significativa en el
negocio de No Vida hasta el ano 2019, si bien en
2020 se aparto6 de forma brusca de la senda de
variacion del PIB, rompiendo puntualmente esa
tendencia con abrupta caida del PIB que no se
ha trasladado plenamente a este negocio,
cerrando con un crecimiento de las primas de
No Vida del 16,5% a lo largo de la década,
frente al crecimiento nominal del PIB del 4,4%
en ese periodo (Grafica 1.1-c). El negocio de
Vida, por su parte, viene sufriendo las
consecuencias no solo de la desaceleracion
econdmica provocada por la pandemia, sino
también del persistente entorno de bajos tipos
de interés, experimentando un retroceso del
-27,0% en el ultimo decenio, en el que todavia
venian arrastrandose las consecuencias de la
crisis de 2012 en este segmento de negocio.

A la resistencia mostrada por el negocio de No
Vida en 2020 ha ayudado la aplicacion de unas
medidas de politica monetaria y fiscal que no
tienen precedentes, especialmente al compa-
rarse con las adoptadas en anteriores crisis
economicas. El Banco Central Europeo (BCE])
despleg6 amplias medidas de expansion cuan-
titativa a través de programas de adquisicion
de bonos (Pandemic Emergency Purchase Pro-
gramme, PEPP] por un importe de hasta 1,85
billones de euros, flexible por paises que se
sumaron a las que ya venia aplicando, lo que
permitié a los gobiernos, hogares y empresas
seguir financidandose a costes reducidos. Esta
intervencion, unida a los paquetes de ayudas
fiscales a los trabajadores (a través de los ex-
pedientes de regulacion de empleos tempora-
les) y a las empresas, ha motivado una caida
menos profunda del negocio de No Vida que la
sufrida en otras crisis econémicas.

Asimismo, la intervencién de los bancos
centrales y de las autoridades fiscales, tanto a
nivel nacional como de la Unién Europea,

devolvio la estabilidad a los mercados
financieros, que sufrieron durante los meses de
febrero y marzo de 2020 una de las caidas mas
rapidas de la historia. En parte, esta caida
estuvo motivada por el rapido movimiento de
los inversores hacia la liquidez (dash for cash).
Sin embargo, la prolongacién del entorno de
bajos tipos de interés seguird suponiendo un
reto para el negocio y la rentabilidad del sector
asegurador, especialmente para las companias
aseguradoras concentradas en el segmento de
Vida.

Con los ultimos datos correspondientes al
primer cuatrimestre de 2021, el crecimiento de
las primas de No Vida en Espafa se estaria
recuperando en términos interanuales,
creciendo en torno al 1,9% a nivel agregado
respecto a las primas de los primeros cuatro
meses de 2020. Por su parte, las primas del
negocio de Vida estdn creciendo un 4,9%
interanual en los cuatro primeros meses del
ano (frente a la caida del -20,7% en 2020, para
el conjunto del afo), recuperandose tanto las
primas de los seguros de Vida ahorro, que
crecen un 5,6% (-25,0% en 2020}, como las de
Vida riesgo con un incremento del 1,9% (-0,4%
en 2020). Esta recuperacion se encuentra en
linea con la vuelta al crecimiento de la
economia espanola apoyada, en gran medida,
en el aumento del ritmo de las vacunaciones,
que se esta acelerando y que permite relajar
las medidas adoptadas a consecuencia de los
rebrotes en los contagios del virus.

Sector inmobiliario

El mercado inmobiliario espanol tiene una
estrecha relacion con el desempefio del
mercado asegurador, especialmente a través
de los seguros de Vida riesgo y Multirriesgo.
EL 2020 ha sido para el sector de la vivienda un
periodo complicado, como para el resto de la
economia, que se vio afectado por la
paralizacion de la actividad inmobiliaria
durante los primeros meses de la pandemia
del Covid-19, con una posterior y lenta
recuperacion segun la evolucion de los
contagios en los siguientes meses, dejando en
suspenso las decisiones de los inversores y
familias en este mercado. De esta forma, como
senala el Banco de Espana, la heterogeneidad
del comportamiento del sector inmobiliario en
cada region del pais, refleja el cambio en las
necesidades de los hogares a la hora de
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comprar vivienda, la leve presion sobre los
precios en la mismas, y las restricciones
financieras que empiezan a surgir para su
adquisicion’.

La situacion econdmica derivada de las medi-
das de distanciamiento social y confinamiento
de la poblacion (adoptadas frente a la crisis
sanitaria provocada por la pandemia) ha su-
puesto un importante impacto en el ndmero
de transacciones inmobiliarias. Asi lo demues-
tran las ultimas estadisticas del Ministerio de
Transportes, Movilidad y Agenda Urbana res-
pecto al cuarto trimestre del 2020, en el que
indican que, a pesar de una pequena recupe-
racion de la actividad en el cuarto trimestre
respecto al tercero, en el total del ano se ha
producido una variacién interanual del
-14,5%, muy superior la caida anual que se
contabilizd en el 2019 (-2,2%).

Con el fin de dar una perspectiva histdrica del
desarrollo del sector inmobiliario espanol, la
Grafica 1.1-d ofrece informacién sobre el nu-
mero de transacciones trimestrales y su va-
riacion interanual desde el ano 2007, ofrecien-
do una visidn respecto a la crisis econémica de
2007-2009, cuyo foco se situd en el mercado
hipotecario. Durante el periodo 2011-2012, en
medio de la crisis de la deuda soberana, tam-
bién se redujeron ostensiblemente las
transacciones inmobiliarias. Asi, en el periodo
2007-2009, se produjeron caidas interanuales
en el nimero de transacciones superiores al
25% durante varios trimestres consecutivos.
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Posteriormente, en la crisis de la deuda sobe-
rana europea de 2011-2012 se producen tam-
bién caidas muy importantes superando el
30%.

Ya en anteriores informes? se indicaba cdmo
los cambios normativos en la fiscalidad afec-
tan a las decisiones de los agentes econdmi-
cos y, por ende, a la estacionalidad de las
transacciones inmobiliarias. Este es el caso de
la subida del IVA en el 2010, la eliminacion de
deduccion fiscal en la vivienda habitual en
2012, y la supresion de los coeficientes de co-
rreccion de la inflacién y de abatimiento en el
calculo de las plusvalias en el impuesto del
IRPF en 2014; todas estas medidas supusieron
una alteracion en el volumen de actividad en
el trimestre correspondiente. Desde 2018, y
salvo por la subida producida en el dltimo tri-
mestre del 2019 (2,6%), se encadenan caidas
en las tasas de variacién que, en 2020, se agu-
diza por la pandemia del Covid-19, hundiéndo-
se un -16,1% y un -47,2% interanuales en el
primer y segundo trimestre, respectivamente.
En los trimestres posteriores se recupera, al-
canzando un 6,8% en el tercero y, con datos
definitivos para diciembre, un 1,2% en el cuar-
to trimestre. La caida total en el nimero de
transacciones para el conjunto del ano 2020,
frente al total de transacciones del ano ante-
rior, fue del -14,5%. Cabe senalar que, con
datos provisionales correspondientes al pri-
mer trimestre de 2021, se aprecia una recupe-
racion significativa al haber crecido el nimero

Grafica 1.1-d
Espana: venta de viviendas, 2007-2020
(numero de transacciones, miles; variacion interanual, %)

[E Ventas trimestrales

300

200

© o

(MILES)

- o ™

~o © o

2007
200
200
2010
201
201
201
2014
2015
201
2017
201
201
202

o

= Variacion interanual

50 %

25%

0%

-25%

-50 %

2007
2008
2009
20
20
20
20
20
20
20
20
20
20

Fuente: MAPFRE Economics (con datos del Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana)
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Grafica 1.1-e
Espana: parque de viviendas, 2001-2020
(ndmero de viviendas, miles; variacion interanual, %)
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de transacciones en un 21,9% respecto del
mismo trimestre del ano anterior.

Por otra parte, el parque de viviendas estimado
por el Ministerio de Transportes, Movilidad y
Agenda Urbana con datos provisionales para
2020 se situa en 25.882.055 unidades. Si se
establece una comparativa con 2001, el
incremento resultante para los ultimos 18 anos
ha sido del 23,1%, dato ilustrado por la Gréafica
1.1-e. Aunque antes de la crisis economica de
2008 la variacion interanual del parque de
viviendas era superior al 2%, y después
disminuyd a tasas proximas al 0,2%, se observa
un ligero crecimiento en el 2019 (0,31%) v,

como se indicaba anteriormente, con datos
provisionales parece que en 2020 crecera un
0,35%, a pesar de la situacion de pandemia,
incluso por encima del ano anterior.

Al examinar las transacciones de vivienda
nueva y de vivienda de segunda mano durante
los Ultimos dieciséis anos (véase Grafica 1.1-
f], se advierten diferencias significativas.
Concretamente, en el ano 2020 se observa una
importante caida en el volumen de las
transacciones de viviendas de segunda mano,
con una tasa interanual del -16,9%, la mayor
caida en los ultimos nueve anos. Por el
contrario, en las transacciones de viviendas

Grafica 1.1-f
Espana: transacciones de vivienda nueva vs vivienda de segunda mano, 2005-2020
(variacion interanual, %; estructura de distribucion, %)
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[ Extranjeros residentes
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Grafica 1.1-g
Espana: transacciones inmobiliarias de extranjeros, 2007-2020
(nimero de transacciones inmobiliarias; variacion interanual, %)

Fuente: MAPFRE Economics (con datos del Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana)
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nuevas hay un aumento del 7,3% con respecto
al 2019, y esto hace que el crezca levemente el
porcentaje de viviendas nuevas sobre el total
viviendas, en perjuicio de las viviendas de
segunda mano.

En el andlisis de las transacciones inmobilia-
rias de viviendas por Comunidad Auténoma en
2020, se observan, al igual que en el ano ante-
rior y salvo el caso de Asturias (con una mini-
ma tasa interanual positiva del 0.81%), tasas
negativas, destacando los casos de Canarias
(-30,67%), Baleares (-26,34%]), Valencia
(-17,74), Catalufa (-16,36%), Madrid (-14,62%) y
Andalucia (-14,40%). En cuanto al porcentaje
de transacciones por provincias sobre el total

nacional durante 2020, donde mas cay¢ la ac-
tividad fueron Santa Cruz de Tenerife
(-31,84%), Las Palmas (-29,60%), Alicante
(-22.66%) y Malaga (-18,97%), y solo en las
provincias de Segovia (1,75%), Badajoz (0,57%])
y Orense (0,10%) tuvieron tasas de creci-
miento positivas, aunque muy reducidas.

Al analizar las transacciones inmobiliarias
llevadas a cabo en Espana por los extranjeros
(residentes y no residentes), se evidencia el
descenso durante 2020. Mientras que en 2019,
estas supusieron el 16,5% del total en todo el
territorio nacional, en 2020 (con datos
provisionales al cuarto trimestre) se redujeron
hasta el 14,7%, siendo preferidas las zonas de

Grafica 1.1-h
Espana: evolucion del numero de hipotecas, 2015-2020
(nimero de hipotecas, miles)

Fuente: MAPFRE Economics (con datos del Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbanal)

2015 [ 201¢ M 2017 2018 W 2019 I 2020
500
400
300
200
i
R N
Fincas rusticas Fincas urbanas Viviendas Solares Otros

Fundacion MAPFRE




EL MERCADO ESPANOL DE SEGUROQS EN 2020

Grafica 1.1-i
Espana: hipotecas constituidas sobre el total de fincas, 2003-2020
(nimero de hipotecas, miles; variacién interanual, %)
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costa (Alicante, 20,1%; Malaga, 11,4%;
Canarias, 7,1%; Barcelona, 8,3%, y Baleares,
5,5%), con la particular excepcién de Madrid
(7,6%). Agudizando la tendencia negativa que
se registraba en 2019 [y que se ilustra en la
Grafica 1.1-g), los datos ponen de manifiesto en
2020 una caida muy importante en las
variaciones interanuales de transacciones
realizadas por los extranjeros tanto residentes
(-22,1%) como no residentes (-30,2%)3.

Por otra parte, en la evolucion de las hipotecas
constituidas en el periodo 2016-2020 (véase la
Grafica 1.1-h), se observa que durante 2020
se han reducido las suscritas tanto para las
fincas rusticas como para las fincas urbanas
en sus categorias (viviendas y solares). En el
caso de las hipotecas concedidas en 2020
para la compra-venta de viviendas, estas
suponen un 72,5% sobre el total de
préstamos hipotecarios, un porcentaje
ligeramente inferior comparandolo con 2019
que fue del 72,6%. Asimismo, la variacion
interanual del total de hipotecas sobre todo
tipo fincas del dltimo ano fue del -7,0%
(véase la Grafica 1.1-i), agravando la
desaceleracion que se produjo en 2019 que,
aunque positiva (3,3%], fue un dato inferior
en comparacion con la que ya se obtuvo en
2018 (11,3%).

El Instituto Nacional de Estadistica (INE), a
través del indice General de Precios de Vivienda
(IPV], registra una variacion interanual del 1,5%
para el cuarto trimestre del 2020, menos de la

mitad del publicado para el mismo periodo del
2019, que estuvo en el 3,6%, y bastante por
debajo del 6,6% en el caso del 2018. Respecto
al IPV de vivienda nueva, el 2020 cierra con un
aumento del 8,2% frente al 5,3% del 2019,
mientras que en sentido inverso, el IPV de

Grafica 1.1-j
Espana: evolucion tenencia vivienda en propiedad,
alquiler-cesion gratuita, 1950-2011*
(%)

B En propiedad (%)
¥l En alquiler u otras formas (%)
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos del Ministerio de
Transportes, Movilidad y Agenda Urbana)
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Grafica 1.1-k
Espana: distribucién hogares por régimen de
tenencia de vivienda, 2007-2019
(%)
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos del INE)

vivienda de segunda mano en 2020 marca un
0,4% frente al 3,4% del 2019.

En anteriores ediciones de este informe ya se
ha incluido la evolucion del alquiler residencial
que el Observatorio de Vivienda y Suelo del
Ministerio de Fomento publica sobre la
continua reduccion de la tenencia de vivienda
en propiedad en beneficio del alquiler hasta el
afo 2001, pero que revierte en el 2011 (dltimo
dato decenal publicado) a partir del cual se
incremente el numero de arrendamientos
(véase la Grafica 1.1-j). Por otra parte, con
datos mas actualizados, desde el 2007 hasta el
2019 (dltimo dato disponible), que facilita la
Encuesta de Condiciones de Vida del INE, se
confirma la reduccién en el porcentaje de
familias con vivienda en propiedad hasta el
75,9% en 2019, desde el 76,1% del 2018, y por
tanto aumenta el peso de los hogares con
contrato de alquiler a precio de mercado al
15,4% en 2019 (14,8% en 2018), mientras que
en aquellos hogares con alquileres a precio por
debajo del mercado se mantiene igual, en el
2,7% con respecto al afo anterior (véase la
Gréfica 1.1-k).
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Sector del automovil

En 2020, el parque automovilistico en Espana
alcanzo la cifra de 34,8 millones de vehiculos,
un 1,0% mas que el ano anterior4. El parque de
motocicletas, por su parte, fue el que
nuevamente tuvo un mayor crecimiento, el
3,6%, y los turismos, que representan el 71%
del parque, aumentaron apenas un 0,6% hasta
los 24,7 millones (véase la Grafica 1.1-1). Por el
contrario, las matriculaciones mostraron un
comportamiento negativo, con una disminucién
del -28,4%. En esta caida ha influido el
descenso generalizado de todos los tipos de
vehiculo en especial, el descenso del -31,7% en
las matriculaciones de turismos (los cuales
representan el 73% de las matriculaciones del
afo) y del -11,8% de las motocicletas (que
representan el 12,6%). El porcentaje de
vehiculos que cuentan con mas de 10 anos de
antigliedad sobre el total del parque ha
aumentado ligeramente, del 63,1% al 63,6%.

En un ano atipico marcado por las restricciones
de movilidad a causa de la pandemia, las
restricciones y las medidas de confinamiento
se ha traducido en un descenso del -25% del
numero de desplazamientos de largo recorrido,
para llegar a los 321 millones (427 millones en
el afo anterior). Este descenso ha sido mayor
en fines de semana (-35,5%) que durante los
dias laborables (-20,8%), y mas en vehiculos
ligeros (-29,40%) que en vehiculos pesados
(-2,6%), ya que estos ultimos han seguido
abasteciendo a toda la poblacion, incluso
durante el periodo mas complejo de pandemia.

Por otra parte, durante el ano 2020 se han
producido en las vias interurbanas 797
accidentes mortales, en los que han fallecido
870 personas y otras 3.463 requirieron ingreso
hospitalario, lo que supone un descenso de un
21% en el nimero de accidentes y fallecidos
(-213 accidentes y -231 fallecidos) y un
descenso del -22% en heridos graves (-970).
Debe senalarse que se trata de la cifra de
fallecidos mas baja desde que se lleva registro
de estos datos, y la primera vez que el nUmero
de fallecidos en vias interurbanas es menor de
1.000, un hecho que debe encuadrarse en el
contexto de la pandemia del coronavirus que ha
reducido la movilidad un 25% vy, por
consiguiente, la siniestralidad vial.

En cuanto al ndimero de fallecidos en
accidentes de trafico, se han contabilizado 670
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Grafica 1.1-1
Espana: parque automovilistico, 2005-2020
(nGmero de vehiculos, miles; estructura de distribucion, %)
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personas que perdieron la vida en accidentes
de trafico en vias convencionales, 127 menos
que en 2019. A pesar del descenso, este tipo de
via sigue siendo la mas peligrosa y donde
mayor numero de victimas mortales se
registran (77% del total de los fallecidos).
Asimismo, aumenta el porcentaje de fallecidos
por salida de via, pasando del 39% en 2019 al
44% en 2020. Durante el primer estado de
alarma, los camiones de méas de 3.500
kilogramos fueron el Gnico medio de transporte
en el que aumentd la siniestralidad en
carretera (18 fallecidos en 2020, frente a 11 en
2019), y pasaron de representar el 3% del total
de fallecidos en vias interurbanas entre el 1 de
enero y el 14 de marzo, al 15% durante el
estado de alarma.

Sector de empresas

De acuerdo con los datos del Directorio Central
de Empresas (DIRCE) disponibles hasta la
fecha, a inicios de 2020 el niUmero de empresas
activas en Espana era de 3.404.428, lo que
supuso un incremento del 1,2% respecto al ano
previo, conforme al nuevo concepto estadistico
de empresa modificado por el INE en aras de
ofrecer una vision mas adecuada del tejido
productivo actual (iniciativa implementada y
coordinada en todo el Sistema Estadistico
Europeo, SEEJ5. La nueva definicion de empresa
(implementada en 2018), incide en los aspectos
de estructura organizativa, autonomia de
decision y orientacion al mercado; es decir,
priman los factores econdmicos de las

unidades frente a la visidn tradicional, mas
orientada a los aspectos legales.

Segun esta informacion, a 1 de enero de 2020,
el sector “Industria” era el que tenia un peso
menor con el 5,8%, seguido del sector
“Construccion” con el 12,3%, “Comercio” con el
21,3% y el "Resto de Servicios”, que volvid a
tener el mayor peso en la estructura de la
poblacion de empresas, representando el
60,6% del total. Desde el punto de vista del
tamano, las empresas que estructuran el tejido
empresarial espanol se caracterizan por tener
una dimension reducida, con un 99,8% de
Pequefias y Medianas Empresas (PYMESJé. En
este sentido, mas de 1,91 millones de
empresas no emplearon a ningln asalariado, lo
que supone el 56,2% del total, y otras 907.192
(el 26,6% del total) tenian uno o dos empleados.
Considerando solo a las empresas con
asalariados, las que tenian 20 o mas
trabajadores representaron el 4,9% del total.
Los mayores porcentajes de empresas
pequenas se encontraron en los sectores
“Construccion” y “Resto de Servicios”, y el peso
de las empresas grandes se concentro en el
sector “Industrial”, donde un 8,4% del total
empled a 20 o mas asalariados.

Por comunidades auténomas, Cataluna es la
primera comunidad por nimero de empresas
activas, con un 18,5% del total. Mas del 60% de
las empresas activas espanolas se concentran
en cuatro comunidades auténomas: Catalufa
(18,5%), Madrid (16,2%), Andalucia (15,6%) y
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Comunidad Valenciana (10,9%). No obstante,
Madrid agrupa el mayor nimero de empresas
con mas de 250 asalariados (30,9%), seguida de
Cataluna (21,9%).

Conforme a la estadistica de sociedades
mercantiles del INE, durante el ano 2020 se
crearon 79.151 sociedades, un 15,8% menos
que en 2019, en un ano marcado por el im-
pacto econdomico de la pandemia del
Covid-19. Por otra parte, también descendid
el niumero de sociedades que se disolvieron
ese ano (20.259), un 13,1% menos que en
2019, aunque solo en el mes de diciembre de
2020 el nimero de sociedades disueltas cre-
ci6 un 10,4% interanual. En ese afo, amplia-
ron capital 25.195 sociedades mercantiles, un
17,3% menos que en 2019, y el capital suscri-
to en las ampliaciones registré un descenso
del 21,9%. El 21,8% de las sociedades mer-
cantiles creadas correspondié al “Comercio”
y el 15,2% a “Inmobiliarias, financieras y se-
guros”. En cuanto a las sociedades disueltas,
el 19,4% correspondié al “Comercio” y el
15,8% a la “Construccion”. Finalmente, las
comunidades con mayor creacion de socieda-
des mercantiles en el conjunto del ano 2020
fueron Madrid (17.964) y Catalufa (15.020], en
tanto que las comunidades con mayor nime-
ro de disoluciones fueron Madrid (6.715) y
Andalucia (3.032).

Entorno de bajos tipos de interés

La persistencia del entorno de bajos tipos de
interés continu6 impactando en el negocio de
Vida ahorro y de rentas vitalicias tradicionales
en el ano 2020, a lo que se sumo el efecto de la
profunda recesion econdmica provocada por la
pandemia. En este sentido, la Grafica 1.1-m
ilustra los niveles minimos, la media y los
niveles maximos alcanzados por los tipos de
interés en 2020, asi como el nivel de las ultimas
curvas de tipos de interés libres de riesgo para
el euro publicadas por la Autoridad Europea de
Seguros y Pensiones (EIOPA], correspondientes
a los meses de diciembre de 2020 y mayo de
2021.

A principios de 2020, el mercado asegurador
espanol se encontraba en un entorno en el que
la economia habia iniciado una senda de
desaceleracion en un contexto de baja inflacidn.
En este marco, el BCE venia ya aplicando
politicas monetarias acomodaticias con unos
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tipos de interés de politica monetaria anclados
en niveles bajos (0% las operaciones
principales de financiacion y -0,5% la facilidad
de depdsito). Adicionalmente, en respuesta a
esta desaceleracion (que afectaba a Espanay al
resto de la Eurozona), el BCE habia reactivado
en los ultimos meses del ahfo previo el
programa de compras netas en el marco del
programa de adquisicion de activos, con un
incremento neto de 20 millardos de euros
mensuales. Este era el punto de partida
anterior a la pandemia. Posteriormente, el
frenazo en la economia derivado de la puesta
en marcha de las medidas de distanciamiento
social y confinamiento de la poblacion, se sumod
a ese proceso de ralentizacién de la actividad,
para provocar una recesion sin precedentes.

La respuesta del BCE fue rapida y contunden-
te, con el recurso al uso masivo de medidas
de politica monetaria no convencionales (adi-
cionales a las que acababa de implementar)
para dotar de liquidez a los mercados de bo-
nos, tanto soberanos como corporativos, con
un programa de adquisicion de activos adi-
cionales (Pandemic Emergency Purchase Pro-

Grafica 1.1-m
Eurozona: curva de tipos
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gramme, PEPP) que fue posteriormente am-
pliando hasta 1,85 billones de euros y flexibi-
lizando los limites maximos que podian ad-
quirirse de los distintos estados miembros
para poder incrementar las adquisiciones de
aquellos que mas lo necesitaran. Estas medi-
das no convencionales permitieron asegurar
la financiacion a través de los mercados de
bonos soberanos y corporativos, garantizando
su liquidez con primas de riesgo reducidas.
Este programa continta activo, con un hori-
zonte temporal que se prolongara hasta que
consideren que la crisis del coronavirus ha
terminado. Asimismo, el BCE decidié ampliar
el plazo de las operaciones de financiacion al
sector financiero (TLTRO IIl) hasta junio de
2022 para garantizar condiciones amplias de
liquidez y mantener un nivel alto de crédito
bancario.

Este conjunto de medidas ayud6 a moderar los
graves problemas que podria haber originado
la falta de liquidez en los mercados de bonos de
la Eurozona, permitiendo que estos siguieran
funcionando adecuadamente, y relajando las
primas de riesgo, de manera que las empresas
y los estados emisores siguen colocando sus
emisiones con el fin de acceder a la liquidez
necesaria a un coste razonable y hacer frente a
la actual situacion pudiendo refinanciar sus
deudas. No obstante, como puede apreciarse
en la referida Grafica 1.1-m, las curvas de tipos
de interés libres de riesgo profundizaron
durante el ano en el terreno negativo,
afectando a todos los plazos de la curva y
superando incluso los veinte anos, lo que, para
el sector asegurador, practicamente impide el
desarrollo de las lineas de negocio de Vida
ahorro y rentas vitalicias tradicionales.

En 2021, han ido mejorando progresivamente
las expectativas de recuperacion econdmica
tras un avance considerable en el ritmo de
vacunaciones, con una caida tanto en la
incidencia de la pandemia y en las personas
hospitalizadas, como en el nimero de
fallecimientos, lo que estd permitiendo relajar
las restricciones a la movilidad que venian
aplicadndose. La mejora de las expectativas ha
tenido su reflejo en la curva de tipos de interés
con un repunte en los tipos de interés libres de
riesgo de mercado que se ha vivido de forma
generalizada a nivel global en el primer
cuatrimestre del ano 2021, con una curva de
tipos que ha ganado pendiente.

A pesar del ligero repunte vivido en los
primeros cinco meses del ano en los tipos de
interés libres de riesgo, su nivel continla
siendo bajo [y se espera que continGen asf
durante largo tiempo), lo que favorece la
recuperacion econdmica y, por ende, la
actividad del sector asegurador, especialmente
a sus lineas de negocio mas ciclicas, aunque
perjudica al negocio de Vida tradicional y a la
rentabilidad de las entidades aseguradoras. No
obstante, el indice Euro Stoxx 50 sigue
mostrando un buen comportamiento, lo cual
favorece el desarrollo de los productos de
seguros de Vida en los que el tomador asume
el riesgo de la inversion (tipo unit-linked).
Asimismo, la mejora de las expectativas
econdémicas puede ayudar a este negocio que
hasta ahora se esta viendo perjudicado por la
preferencia de los agentes econdmicos a
mantenerse en posiciones de liquidez.

1.2. Aspectos demograficos

Tendencias demograficas

Por lo que se refiere a los aspectos demogra-
ficos en Espana, las pirdmides poblacionales
construidas en base a la actualizacion de
agosto de 2019 de los datos y previsiones de la
Organizacion de las Naciones Unidas (ONU]J,
Ultima actualizacion disponible, contintan re-
flejando el problema generalizado de enveje-
cimiento de la poblaciéon espafola (véase la
Grafica 1.2-a), debido a la combinacién de las
altas tasas de natalidad registradas en los
anos cincuenta y sesenta, la posterior caida de
la natalidad, las bajas tasas de mortalidad y el
aumento de la esperanza de vida.

Conforme a estas previsiones (las cuales aun
no capturan los posibles efectos de la
mortalidad producida por la pandemia del
Covid-19), durante este ano de 2020 la
esperanza de vida al nacer en Espafa habria
alcanzado los 83,4 anos, mientras que en el ano
2000 se situaba en los 78,8 anos (un aumento
de casi cinco anos en un periodo de veinte
afos). Segln las previsiones de la ONU, la
esperanza de vida al nacer de la poblacidn
espanola alcanzard los 87 anos hacia el ano
2050 y alrededor de los 93 afos en 2100 (véase
la Gréfica 1.2-b).
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Grafica 1.2-a
Espana: evolucion de la piramide poblacional, 1950-2100
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Grafica 1.2-b
Espana: tasa de fertilidad y esperanza de vida al nacer, 1950-2100
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Como se ha apuntado en versiones anteriores
de este informe, el problema del envejeci-
miento poblacional en Espana continla agra-
vandose, dando lugar a una piramide pobla-
cional de tipo constrictivo, la cual no se prevé
pueda revertirse (creando una pirdmide po-
blacional de tipo estacionario) sino hacia fi-
nales del siglo. A partir de este patron y di-
namica poblacionales, se anticipa un aumen-
to progresivo del problema del envejecimien-
to de la poblacion en los préximos anos, con
las consiguientes tensiones presupuestarias

para el Estado, por la llegada a la edad de
jubilacion de la generacion de los llamados
baby-boomers.

Situacion en 2020

En cuanto a la situacidn demografica segun el
avance publicado por el INE con datos
definitivos a enero de 2020 (dltimos datos
disponibles hasta la fecha del presente
informe), la poblacion espanola alcanzé los 47,5

Grafica 1.2-c
Espania: evolucion de la poblacion, 2010-2020
(distribucién, millones; variacién anual, %)
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EL MERCADO ESPANOL DE SEGUROS EN 2020

Gréfica 1.2-d millones de habitantes, de los cuales el 88,5%

Espana: distribucion de la poblacién correspondié a espafioles y el 11,5% a
por edad y sexo, 2020 extranjeros. Como se ilustra en la Grafica 1.2-

(estructura por grupos quinquenales de edad, %) c, durante 2019 el nimero neto de espafoles
se ha incrementado en 27.312 personas

W Espafioles M Extranjeros (0,07%), en tanto que el de extranjeros ha

aumentado en 397.275 (7,9%). Asimismo, la
edad media de la poblacién inscrita en el
Padrén Municipal fue de 43,8 afos, siendo de
44,7 anos la correspondiente a los espanoles y
de 36,6 la de los extranjeros. Por ultimo, en la
Grafica 1.2-d se presenta la distribucion de la
poblacién por edad y sexo, distinguiendo entre
espanoles y extranjeros, con datos definitivos
publicados por el INE a enero de 2020.
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2.1. Concentracion del mercado

El analisis de los indices Herfindahl y CR5, asi
como la evolucion del nimero de entidades
operando en el mercado asegurador espanol
muestran cierta tendencia a la concentracion
del mercado, aunque se mantiene dentro de los
limites que indican un alto nivel de competencia.
En la Gréfica 2.1 se puede advertir que mientras
que en 2010 el indice Herfindahl se ubicaba en
550 puntos, para 2020 este indicador se ha
elevado a 567 puntos, aunque desciende
ligeramente respecto al afo anterior (582
puntos en 2019], y continda por debajo del
umbral tedrico (1000-1500 puntos) que senala el
inicio de niveles de concentracién de la
industria.

En el comportamiento del indice CR5, por su
parte, puede observarse también esa tendencia
al aumento de la concentraciéon a lo largo del
periodo 2010-2020, aunque en los ultimos afos
ha descendido, muy influido por el compor-
tamiento del ramo de Vida. En la referida Grafi-
ca 2.1 se aprecia que en los cuatro ultimos
afos se ha producido una ligera caida en los
ingresos por primas de los cinco grupos con
mayor participacion en dicho segmento, lo que

2. Estructura del sector asegurador

hace que su cuota conjunta de mercado de-
crezca cerca de seis puntos porcentuales (pp)
desde 2016, hasta situar el indicador en el
54,7%. Los cinco primeros grupos de No Vida,
por su parte, han incrementado mas de seis
puntos porcentuales su cuota, desde el 40,8%
de 2010, hasta el 47,0% en el dltimo ejercicio.

2.2 Ranking de entidades

Mercado total

Como se ilustra en la Grafica 2.2-a, VidaCaixa
sigue liderando el ranking de los diez mayores
grupos aseguradores del mercado espanol por
volumen de primas en 2020, con unos ingresos
de 7.144 millones de euros, lo que supone una
disminucion del -16,8% respecto al ano anterior,
motivada por la reducciéon de la actividad
comercial durante los meses del estado de
alarma. Esta caida en los ingresos supone una
reduccion de su cuota de mercado de 1,2 pp,
hasta el 12,1%. Por su parte, MAPFRE mantiene
la segunda posicion con una cuota del 11,3%, lo
que supone una bajada de 0,1 pp, seguida por
Mutua Madrilena, que incrementa un 1,3% su
volumen de primas y 0,9 pp la cuota de

Grafica 2.1
Espana: indices de concentracion, 2010-2020
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Grafica 2.2-a
Espana: ranking total de grupos aseguradores por volumen de primas, 2019-2020
(millones de euros)
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mercado. Sobre el resto de grupos, la novedad
mas importante es el ascenso de Helvetia al
décimo lugar de la clasificacion, tras la
adquisicion de una participacion mayoritaria,
cercana al 70%, del grupo Caser. En 2019, el
grupo suizo ocupaba la vigésimo octava
posicion del ranking, con 449 millones de euros
en primas y una cuota de mercado del 0,7%,
alcanzando en 2020 los 1.883 millones de euros
en primas y una cuota del 3,2%.

Mercado No Vida

El segmento de No Vida ha presentado un
comportamiento positivo en 2020, con un
crecimiento de primas del 1,1%, a pesar de las
extraordinarias circunstancias acaecidas desde
la irrupcion de la pandemia del Covid-19. Como
se puede observar en la Grafica 2.2-b, todos los
grupos en el ranking de No Vida tuvieron
crecimientos de primas en 2020, a excepcion de
un ligero descenso de Allianz y Generali. El
grupo Mutua Madrilena lidera el ranking de los
diez mayores grupos aseguradores del negocio
de No Vida en Espana con un crecimiento en
primas del 2,9% en 2020 y una cuota de
mercado del 14,6%, como consecuencia del
positivo comportamiento de los diferentes
ramos aseguradores, especialmente el de
Salud. MAPFRE, por su parte, mantiene la
segunda posicion de la clasificacion con una
cuota del 13,9% y un ligero crecimiento del
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0,1%, gracias a la buena evolucién del negocio
de Salud y Multirriesgos, que han compensado
la caida de Automdviles. Como antes se
comentaba, cabe destacar el significativo
crecimiento de Helvetia, tras la adquisicion de
una participacion mayoritaria en Caser, que la
posiciona en el octavo lugar de la clasificacion
de este segmento del mercado.

Mercado Vida

Como puede verse en la Grafica 2.2-c, el
descenso de un -20,7% en el volumen de
primas de Vida del mercado asegurador
espanol queda reflejado en este ranking de los
diez mayores grupos aseguradores de este
segmento, en el que se aprecia como todos los
grupos a excepcion de lbercaja tuvieron
descenso de primas en 2020. VidaCaixa
continta liderando la clasificacion en 2020 y
gana 1,5 pp de cuota, hasta el 32,6%, a pesar de
un descenso del -16,8% en sus ingresos por
primas. La reduccion de la actividad comercial
durante los meses del estado de alarma y la
persistencia de un entorno de bajos tipos de
interés han sido las principales causas de este
descenso.
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Espana

Grafica 2.2-b
: ranking total de grupos aseguradores No Vida por volumen de primas, 2019-2020
(millones de euros)
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Grafica 2.2-d
Espana: ranking total de grupos aseguradores por provisiones técnicas de Vida, 2019-2020
(millones de euros)
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Ahorro gestionado

Respecto al ranking 2020 del volumen de
provisiones técnicas, la Grafica 2.2-d muestra
los diez grupos aseguradores con mayor
volumen de ahorro gestionado en ese afo (por
su negocio en Espafia)l, el cual esta liderado por
VidaCaixa con 56.811 millones de euros en
provisiones técnicas de Vida, lo que representa
una cuota del 29,3%. Le sigue MAPFRE con
unas provisiones de 16.972 millones de euros y
una cuota del 8,7%. El posicionamiento de los
grupos no ha sufrido apenas variacion respecto
al ano anterior, salvo el descenso de tres
posiciones de Allianz, del séptimo al décimo
lugar, motivado por la venta al Banco Santander
de su participacion en Allianz Popular Vida, y la
subida de uno y dos puestos, respectivamente,
de Ibercaja y Catalana Occidente. De esta
forma, el ahorro gestionado aumentoé
solamente en tres grupos y decrecid en el
resto.

2.3 Estructura del mercado
asegurador

Entidades aseguradoras

Como consecuencia del proceso de consoli-
dacion que ha venido experimentando el sec-
tor asegurador espanol en los ultimos afos, el
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numero de entidades aseguradoras ha ido
descendiendo, como se muestra en la Grafica
2.3-a, donde se puede observar que a marzo
de 2020 habia 69 entidades menos que en
2010. Entre los factores que han influido en
este proceso estan la reordenacion de los
acuerdos de bancaseguros que han realizado
algunas entidades bancarias a raiz de las fu-
siones llevadas a cabo con otras entidades de
crédito, asi como la entrada en vigor de Sol-
vencia Il, al buscar las companias de seguros
un tamano mas adecuado con el que poder
hacer frente a los requisitos cuantitativos y
cualitativos de la nueva regulacién.

A finales de marzo de 2020, el Registro
Administrativo de Entidades Aseguradoras
(RAEA) consignaba la existencia de 207
entidades aseguradoras en el mercado
espanol, es decir, 5 menos que en marzo de
2019. En cuanto a su forma juridica, habia 126
sociedades andnimas, 30 mutuas y 47
mutualidades de prevision social (sometidas al
control de la Direccién General de Seguros y
Fondos de Pensiones) y 4 reaseguradoras
especializadas.

En relacion a los procesos de reorganizacion de
las alianzas de bancaseguros, en 2019 se cerrd
un acuerdo en virtud del cual MAPFRE Vida
adquiriria el 51% de Caja Granada Vida vy
Cajamurcia Vida y Pensiones. El 31 de
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Espana: nimero de entidades operativas por tipo de régimen, 2010-2020
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diciembre de 2020, se culminé la fusiéon de
Bankia MAPFRE Vida y las entidades Caja
Granada Vida y Cajamurcia Vida. El negocio de
Vida se gestiona a través de la entidad Bankia
MAPFRE Vida, en la que MAPFRE posee el 51%
de las acciones. La absorciéon de Bankia por
Caixabank determinaria la aplicacion de la
cldusula contractual de cambio de control de
Bankia, el cual otorga a MAPFRE el derecho a
ejercitar una opcion de salida de su alianza.

Por otro lado, a lo largo de 2020 el Banco
Santander ha reorganizado el negocio de
bancaseguros que adquirio con la compra del
Banco Popular. A principios de 2020, el Banco
Santander materializé la compra del 60% de la
participacion que le faltaba para controlar el
100% de Allianz Popular Holding, creado por
la alianza constituida entre el Banco Populary
la aseguradora Allianz, e integrado por tres
entidades: Allianz Popular Vida, Allianz
Popular Pensiones y Allianz Popular Asset
Management. Posteriormente, en el mes de
julio, el 51% del negocio de seguros de vida
Riesgo en poder de Banco Santander y el 51%
del nuevo negocio de seguros generales
procedente de la red de Banco Popular no
transmitido a MAPFRE (conforme al acuerdo
que mantienen ambas entidades) ha sido
adquirido por Aegon. Asimismo, en diciembre
de 2020, el Ministerio de Asuntos Econdmicos
y Transformacion Digital autorizaba la cesion

de la cartera de seguros de vida Ahorro de
Popular Vida 2020 a Santander Seguros.

Como antes se indicd, una operacion
importante ha sido la adquisicion por parte de
Helvetia de una participacion mayoritaria en la
aseguradora Caser, cercana al 70%. Con esta
operacion, Helvetia aumenta significativamente
su cuota de mercado y la posiciéon frente a sus
competidores en Espana, potencia ain mas su
importante negocio de No Vida y amplia su
capacidad comercial.

Finalmente, en abril de 2020, el Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria (BBVA) y Allianz firmaron un
acuerdo para crear una joint venture de
bancaseguros, que incluye un acuerdo de
distribucion exclusivo, a largo plazo, para la
venta de productos de No Vida (sin Salud) a
través de la red bancaria de BBVA en Espana.

Presencia internacional de
aseguradoras espanolas

En la Tabla 2.3y en la Grafica 2.3-b, se presenta
el ranking de los cuatro mayores grupos
aseguradores espanoles internacionalmente
activos, bajo el criterio del volumen de primas
globales; informacion que ilustra la relevancia
de la internacionalizacién de los grupos
aseguradores de capital mayoritariamente
espanol. Los datos se refieren a 2019 y 2020, y
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Tabla 2.3
Ranking de los principales grupos aseguradores espanoles internacionalmente
activos por primas de seguros totales a nivel global, 2020
(millones de euros)

(millones de euros) (estructura, %)

(millones de euros) (estructura, %)

Grupo asegurador

Primas Primas Primas Primas Primas Primas Primas Primas
Primas en | fuerade en | fuerade Primas en fuera de en | fuerade
globales Espaia Espana Espana Espaiia globales Espaia Espana Espana Espaha
MAPFRE 23.044 7.335 15.709 31,8 % 68,2 % 20.482 6.673 13.809 32,6 % 67,4 %
VidaCaixa 8.672 8.582 90 99,0 % 1,0 % 7.188 7144 4b 99,4 % 0,6 %
Grupo Mutua
Madrilefia 5.467 5.455 12 99.8 % 0,2% 5.585 5.526 59 99,0 % 1,0 %
Grupo Catalana
Occidente 4414 3.051 1.363 69,1 % 30,9 % 4.431 3.019 1.412 68,1 % 31,9 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los informes anuales y SFCR de los grupos indicados, e ICEA)

en los mismos comparan el negocio doméstico
y el negocio total (incluido el negocio
internacional).

En el ranking de primas totales, MAPFRE
ocupa el primer lugar, con un volumen de
primas de 20.482 millones de euros en 2020, un
11,1% menos que en 2019, consecuencia de la
situacion economica global derivada de la crisis
provocada por el Covid-19. Cabe senalar que
ademas del pardn de la actividad econdmica a
nivel mundial, el volumen de negocio se vio
afectado por el impacto de la depreciacion de
las principales monedas de los mercados
emergentes en los que opera el grupo.

Le sigue VidaCaixa con 7.188 millones de euros
en primas devengadas de seguro directo y
reaseguro aceptado en 2020, un 17,1% menos
que en 2019. VidaCaixa estd integrada en
CaixaBank y cuenta ademas con el 49,92% de
SegurCaixa Adeslas, asi como con la totalidad
del capital social de la portuguesa BPI Vida e
Pensdes, adquirida en 2017. La compania BPI
Vida e Pensoes ingresd 538 millones de euros
de primas de seguro directo en 2020, frente a
los 831 millones de 2019, lo que la situa en el
tercer lugar del ranking de primas de Vida de
Portugal.

Grafica 2.3-b
Ranking de los principales grupos aseguradores espanoles internacionalmente
activos por volumen de primas, 2020
(millones de euros)
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Cabe senalar que MAPFRE y VidaCaixa son las
aseguradoras espanolas seleccionadas por la
Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de
Jubilacién (EIOPA) para participar en el test de
estrés 2021 para el mercado de seguros
europeo. La prueba de resistencia de 2021 se
centra en un escenario de Covid-19 prolongado,
en un entorno de tipos de interés mas bajos y
durante mas tiempo, y evaluara la resistencia
de los participantes a escenarios adversos
desde una perspectiva de capital y liquidez para
proporcionar a los supervisores informacion
sobre si las aseguradoras pueden resistir
shocks severos pero plausibles. Estos grupos
aseguradores se han seleccionado en funcion
del tamano, la cobertura del mercado en toda
la Union Europea, las lineas de negocio
realizadas (negocios de Vida y No Vidal, el
numero de jurisdicciones representadas vy, en
segundo lugar, la cobertura del mercado local.
En total, la muestra objetivo, definida en
cooperacion con las autoridades nacionales
competentes, cubre el 75% del Espacio
Econdmico Europeo sobre la base de los activos
totales en Solvencia Il.

El tercer grupo dentro de este ranking, Mutua
Madrilena, alcanzé los 5.585 millones de euros
en primas emitidas de seguro directo y
reaseguro aceptado en 2020, con un incremento
del 3,6% en el segmento de No Vida, donde
ingresd 5.468 millones de euros, y una caida del
37,3% en el ramo de Vida. La expansion
internacional supone uno de los pilares clave
de la estrategia del grupo para los proximos
anos, dentro de su modelo de diversificacion en
geografias, canales y productos. En 2020,
Mutua Madrilefa aumentd su participacion en
el grupo Bci Seguros en Chile, hasta alcanzar el
60%, y formalizé su participacion del 45% en la
compania colombiana Seguros del Estado, tras
obtener las autorizaciones de los organismos
competentes y entes reguladores.

El Grupo Catalana Occidente, que ocupa la
cuarta posicion en esta clasificacion, es una
multinacional que desarrolla la actividad
aseguradora operando en mas de 50 paises a
través de mas de 50 entidades. El volumen
total de las primas devengadas del seguro
directo y reaseguro aceptado durante el
ejercicio 2020 ascendié a 4.431 millones de
euros, con un ligero incremento del 0,4%. La
positiva evolucidn del negocio tradicional,
principalmente de los seguros Multirriesgos,

ha compensado parcialmente la disminucidén
del negocio del seguro de crédito. Por su
parte, el segmento de Vida evoluciond de
forma favorable, con un crecimiento de la
facturacion del 8,7% que integra el negocio de
Antares la totalidad del ejercicio.

Respecto a la actividad internacional de otros
grupos espanoles, aunque Santalucia
desarrolla principalmente su actividad en
Espana, ese grupo apuesta a nivel estratégico
por la internacionalizacion del negocio
cerrando acuerdos y alianzas que posibilitan la
exportacidon de sus modelos de negocio a otros
mercados, esto es, en los seguros de Decesos,
en la prestacion de servicios funerarios y en la
atencion especializada a personas mayores. En
el seguro de Decesos, Santalucia actualmente
tiene presencia en Portugal (a través una
alianza con Fidelidade], Argentina (donde se
distribuyen seguros de Decesos mediante
Santalucia Argentina), Colombia (mediante el
acuerdo con el grupo Fundacién Social para la
distribucion de seguros de Decesos y Asistencia
a través de Colmena) y en Chile (donde
comercializan Seguros de Decesos a través de
Bice Vida). Las primas imputadas por el
negocio internacional alcanzaron la cifra de
10,3 millones de euros en 2020.

Por su parte, Asisa ejerce su actividad
principalmente en Espana, donde ejerce la
actividad aseguradora y asistencial en la
practica totalidad de su territorio, pero el
crecimiento internacional se consolida a través
de nuevas iniciativas en diferentes regiones. Su
presencia se extiende a varios paises de
Europa, América Latina y Oriente Proximo,
principalmente en el area asistencial. En 2020,
la actividad aseguradora en Portugal se ha
llevado a cabo en los ambitos de Vida y No Vida,
operando como una sucursal. Este grupo tiene
como objetivo reproducir a medio plazo en
Portugal el modelo de prestacién de servicios
integrados de salud que ha desarrollado en el
mercado espanol.

En lo que se refiere al negocio de seguros del
Banco Santander, este estad integrado en la
division Wealth Management & Insurance. En
2020, el foco se ha puesto en el crecimiento
del negocio no vinculado al crédito y en
aumentar la distribucion por canales digitales.
En Latinoamérica continla desarrollandose
con éxito el negocio asociado al motor,
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trabajando con diversas aseguradoras y
nuevos productos de movilidad. En Europa, a
través de la joint venture con MAPFRE han
lanzado para Espana y Portugal una propuesta
de seguros Multirriesgo para pequenas y
medianas empresas, y en Reino Unido vy
Polonia han mejorado su oferta digital. El
volumen de primas brutas emitidas ha sido de
7.900 millones de euros (-3% respecto a 2019)
afectado por la menor actividad crediticia y de
ahorro debida a la crisis.

En el conjunto de la actividad aseguradora de
BBVA en Espana en 2020, las primas emitidas
por BBVA Seguros alcanzaron un total de 1.129
millones de euros?, un -21% inferior al ejercicio
anterior. Esto se explica por la menor actividad
durante el confinamiento por el Covid-19, la no
comercializacion de seguros de ahorro
individual por el continuado contexto de bajos
tipos de interés, y la aportacion a la nueva
compania BBVA Allianz Seguros del negocio de
No Vida. Fuera de Espana, BBVA esta presente
en la actividad aseguradora en México,
Argentina, Colombia, Venezuela y Turquia. En
2020, sus filiales en México (Seguros BBVA
Bancomer, BBVA Bancomer Seguros Salud vy
Pensiones BBVA Bancomer], su principal
mercado en el exterior, ingresaron 53.374
millones de pesos en primas (2.180 millones de
euros), que supone una ligera caida del -0,8%.

CESCE es la cabecera de un grupo de
empresas que ofrece soluciones integrales
para la gestion del crédito comercial y en la
emision de seguro de caucidon y garantias en
parte de Europa y Latinoamérica. En el area de
negocio por cuenta propia, la compania CESCE
alcanzé un volumen de primas devengadas de
seguro directo y aceptado de 133,8 millones de
euros en Espana, frente a los 122,7 millones
del ano anterior. CESCE tiene actualmente
cinco filiales en América Latina, una region que
concentra el grueso de las filiales de la
aseguradora, y una sucursal en Portugal,
donde en conjunto alcanzé un volumen de
primas cercano a los 53 millones de euros.

Finalmente, AMA Seguros, compafia espafola
especializada en ofrecer seguros a los
profesionales de la Salud, lleva seis anos en
Ecuador como AMA América. La aseguradora
ha cerrado 2020 con un volumen de primas de
2,2 millones de délares en este pais.
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Entidades espanolas activas en el
Espacio Economico Europeo

Conforme a la ultima informacidon disponible de
parte de la Direccion General de Seguros y
Fondos de Pensiones (DGSFP), a 31 de
diciembre de 2019 existian 47 sucursales (53 en
2018) operando en régimen de derecho de
establecimiento en los paises del Espacio
Econdmico Europeo (EEE), que corresponden a
15 entidades aseguradoras espanolas. El pais
de establecimiento con un mayor nimero de
sucursales fue Portugal (11), seguido por Italia
(6) y Reino Unido (4). Respecto a este ultimo
pais, a partir de la fecha de su salida de la
Union Europea, el pasado 31 de enero de 2020,
se abrid un periodo transitorio que se extendio
hasta el 31 de diciembre de 2020, transcurrido
el cual, de no haberse alcanzado un acuerdo
entre Reino Unido y la Unién Europea, las
entidades britanicas que quisieran seguir
operando en Espana lo tendrian que hacer de
acuerdo con la regulacion prevista para
terceros paises. Por lo tanto, a partir del 1 de
enero de 2021, las entidades aseguradoras y
los mediadores de seguros domiciliados en el
Reino Unido [(incluyendo Gibraltar), dejaron de
estar autorizados para operar en Espana.

Por otra parte, a finales de 2019 habia 53
entidades espafnolas operando en régimen de
libre prestacion de servicios en el EEE, una
menos que en 2018, manteniéndose Portugal
y Reino Unido como los paises con mas
entidades, seguidos por Alemania y Francia.
Las primas brutas por seguro directo vy
reaseguro aceptado por estas operaciones
alcanzaron la cifra de 3.926 millones de
euros en 2019 (ultimo dato disponible), la
mayor parte de las mismas, el 88%,
corresponden a sucursales espanolas en el
EEE y principalmente en el negocio de No
Vida (2.798 millones de euros]. Las
companias que operan bajo el régimen de
libre prestacion de servicios ingresaron 476
millones de euros. Para el total del negocio,
los mayores mercados fueron, en este orden,
Reino Unido, Francia, Portugal e Italia.
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El capital extranjero
en el sector asegurador espanol

De acuerdo a los ultimos datos disponibles
proporcionados por la DGSFP, en 2019 se
contabilizaron en Espana 21 entidades con
participacion de capital extranjero, una menos
que el ano anterior. EL importe del capital
suscrito por el capital extranjero fue de 1.169
millones de euros (frente a 1.098 millones en
2018), lo que representd el 12,89% del capital
total del sector (11,87% en 2018). Cabe senalar
que en los rankings de entidades operando en
Espana que se muestran en el apartado 2.2 de
esta seccion del informe, se puede tomar una
referencia de la importancia de la presencia en
Espana de los grandes grupos aseguradores
internacionales.

Por otra parte, a 31 de diciembre de 2019
(altima informacion disponible) se encontraban
operativas en Espana 83 sucursales de
entidades del EEE y 2 sucursales de terceros
paises. Respecto a las entidades habilitadas
para operar en Espana en régimen de libre
prestacion de servicios, a finales de 2018
(altima informacion disponible) se encontraban
habilitadas 856 entidades, aunque no todas
tienen actividad efectiva en el pais. Por su
parte, el volumen de primas de seguro directo y
reaseguro aceptado ascendié a 5.361 millones
de euros en 2018 (ultimo dato disponible], un
7,5% mas que el afo anterior, con un aumento
en la emisiéon de primas, tanto en las

entidades que operan bajo el régimen de libre
prestacion de servicios como en las de
derecho de establecimiento, del 10,8% y 5,8%,
respectivamente.

Mutualidades de prevision social

Por ultimo, las entidades de prevision social
son entidades aseguradoras privadas sin ani-
mo de lucro que ejercen una modalidad ase-
guradora de caracter voluntario, complemen-
tario al sistema de seguridad social obligato-
rio, y que pueden ser alternativas al régimen
de la seguridad social de trabajadores
autonomos. En este sector, 219 Mutualidades
pertenecientes a todos los sectores profe-
sionales participan, de manera directa o por
medio de sus federaciones autonémicas, en la
Confederacion Espanola de Mutualidades,
maximo organo de representacion del mu-
tualismo de prevision social en Espafha. Los
ingresos por primas ascendieron a 2.617
millones de euros en 2020. Asimismo, el
volumen de activos gestionado al cierre de
2020 alcanzé los 49.435 millones de euros,
frente a los 46.714 millones de 2019.

2.4 Canales de distribucion

En lo relativo a los canales de distribucion en el
mercado asegurador espanol, de acuerdo con
la ultima informacion disponible de parte de la
DGSFP, a 31 de diciembre de 2019 habia en

Grafica 2.4-a
Espana: nimero de mediadores de seguros, 2009-2019
(agentes y corredores de seguros)

[ Registro en la DGSFP

Agentes de seguros

[ Comunidades Auténomas

100.000

80.000

60.000

(MILES)

40.000

20.000

o~
o
o
~N

2010 I
2011 I

N ™M
o O
N N

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de la DGSFP)

201 [
2015 [
201 [N
2017 [
201 [
2009 [N

Corredores de seguros

~ ~O
o o
o~ ~N

6.000

4.500

3.000

1.500

2000
2010 I
2011
2012
2013
2015 |
2017 I
2015 I
2019

Fundacion MAPFRE



EL MERCADO ESPANOL DE SEGUROS EN 2020

Grafica 2.4-b
Espana: distribucién porcentual de la cartera

del negocio de No Vida por canales
(%)
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de la DGSFP)

Gréfica 2.4-c
Espaiia: distribucion porcentual de la cartera
del negocio de Vida por canales
(%)
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de la DGSFP)

Espana un total de 75.440 mediadores de
seguros (-3,4% menos que en 2018), de los
cuales el 96,8% se encontraba registrado por la
propia DGSFP y el restante 3,2% por las
Comunidades Auténomas (véase la Gréfica 2.4-
a). De ese total, 69.670 eran agentes vy
operadores exclusivos, 523 agentes vy
operadores de bancaseguros vinculados, vy
5.175 corredores de seguros. Hay que anadir,
por ultimo, que, al cierre de 2019, existian un
total de 72 corredores de reaseguro.

Por lo que se refiere a la evolucién del negocio
intermediado (considerando un mayor nivel de
desagregacion por canales entre 2008 y 2018;
periodo disponible con ese nivel de detalle), el
cual se ilustra en las Graficas 2.4-b y 2.4-c, en
el caso del segmento de los Seguros de No
Vida, los canales predominantes a lo largo de
los ultimos afos han sido, por una parte, los
agentes exclusivos y corredores (entre ambos
suman el 58,1% del volumen total de negocio
en 2018) y, por la otra, la venta a través de las
propias oficinas de las entidades (19,7% del
negocio total en 2018). Los canales emergentes
(como la venta por internet) siguen significando
aln una porcion relativamente pequena de la
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distribucion de seguros de No Vida, que en
2018 no llegaba al 2%.

Por su parte, en el segmento de los seguros
de Vida, la parte mas relevante del negocio se
ha canalizado a través de operadores de
banca-seguros, tanto exclusivos como
vinculados, aumentando su cuota los
exclusivos en el periodo analizado, del 24,7%
al 34,9%, y disminuyendo los vinculados, del
40,2% al 29,2%. A continuacion, los canales
predominantes son, en este orden, los
agentes exclusivos, las oficinas de las
entidades, los corredores y los agentes
vinculados. La venta a través de Internet sigue
siendo en este ramo muy residual.

Por ultimo, la Tablas 2.4-a y 2.4-b presentan
los datos disponibles para el periodo antes
referido relativos a la estructura de
distribucion de productos por canales del
sector asegurador espanol, tanto para el
segmento de No Vida, como para el de Vida.
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Tabla 2.4-a
No Vida: estructura de la distribucion del negocio por canales
(%)

Agentes exclusivos 35,7 35,7 34,4 34,0 33,0 32,0 33,3 38,6 39,7 33,2 33,7
Agentes vinculados 1,8 0,6 11 1,3 1,6 1,7 1,7 2,2 2,1 2,2 2,5
0BS-exclusivos 2,6 1,9 2,4 2,8 2,8 3,4 4,1 5,1 6,1 58 5,9
0BS-vinculados 6,3 6,9 7,3 7,4 7,3 7,0 6,8 10,3 10,2 6,8 7,1
Corredores 28,5 26,7 25,0 24,8 24,8 24,4 23,0 16,9 17,3 25,2 24,4
Oficinas de la entidad 19,4 21,3 21,7 211 21,7 22,5 22,4 20,3 18,1 20,6 19,7
Portal de Internet 0,8 0,9 11 1,5 1,7 1,9 2,1 2,2 1,6 1,5 1,9
Otros canales 51 59 7.1 7.1 7,2 7.1 6,7 4,6 5,0 4,9 4,7
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de la DGSFP)

Tabla 2.4-b
Vida: estructura de la distribucion del negocio por canales
(%)
Canal 2008 | 2009 | 2010 | 2011 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Agentes exclusivos 13,9 12,5 12,5 12,4 13,4 14,8 16,6 15,8 15,7 14,9 15,8
Agentes vinculados 0,4 0,2 0,5 0,3 03 0,5 0,7 1,0 0,9 0,6 0,5
0BS-exclusivos 24,7 28,9 32,5 29,9 29,4 23,8 24,6 23,4 25,3 39,6 34,9
0BS-vinculados 40,2 37,4 36,5 41,5 40,4 39,3 38,0 44,5 A 27,8 29,2
Corredores 6,3 8,1 8,4 6,7 5,9 8,6 8,4 5.4 4,9 6,9 8,4
Oficinas de la entidad 11,9 10,4 6,7 7,8 9,2 11,6 10,6 7,9 6,7 9,0 10,0
Portal de Internet 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 0,1 0,1 04 0,6 0.2 0.2
Otros canales 2,7 2,6 2,8 1,2 1.4 1,4 1,2 1,6 1,5 1,0 1,0
Total 1000 1000 1000  100,0  100,0 1000 1000  100,0  100,0  100,0  100,0

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de la DGSFP)

Fundacion MAPFRE






3. El mercado asegurador en 2020:
analisis de las principales lineas de negocio

3.1. Mercado total

El negocio asegurador
a nivel mundial en 2020

En 2020, el sector asegurador mundial se vio
influido por los efectos de la pandemia de
Covid-19, provocando una disminucion en los
ingresos por primas en muchos de los
mercados mas avanzados y también en algunos
emergentes, y si se exceptua el buen
desempeno del mercado asegurador chino. El
volumen de primas globales ascendié a 6,3
billones de doélares, lo que representa un
decrecimiento real del -1,3%, frente al
crecimiento del 3,0% registrado en 2019.

El segmento de Vida se ha visto afectado en
mayor medida por la crisis provocada por la
pandemia, principalmente en los productos de
ahorro, enfrentdndose un afo mdas a un
persistente entorno de bajos tipos de interés y
mostrando un descenso real del -4,4% en la
emision de primas. Los seguros del tipo unit-
linked se vieron afectados por la volatilidad de
los mercados a principios de ano, pero se
recuperaron a partir del segundo semestre. El
descenso se produjo tanto en los mercados
avanzados como en los emergentes si se excluye
China, pais que obtuvo un crecimiento real del
2,8% medido en ddlares. En sentido contrario,
los mercados aseguradores de Europa, Oriente
Medio y Africa (EMEA) sufrieron la mayor caida
(-9,1%).

Los seguros de No Vida, por su parte, se
mostraron resistentes a la crisis y la suscripcion
no se vio paralizada gracias, en buena medida, a
la aceleracion de los procesos de digitalizacion.
El volumen de primas del seguro No Vida
ascendio a 3,5 billones de dodlares, lo que
supone un crecimiento real interanual del 1,5%.
El ramo de Salud ha sido la linea de negocio que
ha crecido de forma mas generalizada en los
mercados (impulsados por la aversion al riesgo
sanitario), en tanto que el seguro de
Automoviles ha sido uno de los ramos mas
afectados por los efectos de la crisis, con
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descensos en los ingresos por primas, pero
también con una menor siniestralidad como
resultado de las medidas de confinamiento de la
poblaciéon adoptadas por los gobiernos para
lidiar con la pandemia del Covid-19. Los
mercados de Asia-Pacifico, por su parte.
tuvieron el mejor desempeno, impulsados por el
crecimiento del mercado chino.

Con el propdsito de ofrecer una perspectiva
general del tamano comparado de los
principales mercados de seguros, en la Tabla
3.1-a se muestra una comparativa de los
volumenes de primas, densidad [(primas per

Tabla 3.1-a
Dimension de los mayores mercados
aseguradores en el mundo, 2020
(indicadores)

Primas Primas per

(millardos capita

usD) (USD)
Estados Unidos 2.530,6 7.673 12,0 %
China 655,9 455 4,5 %
Japon 414,8 3.280 8,1%
Gran Bretana 338,3 4.523 1M1 %
Alemania 258,6 3.108 6,8%
Francia 231,3 3.317 8,6 %
Corea del Sur 193,7 3.741 11,6 %
Italia 162,0 2.692 8,6 %
Canada 143,5 3.775 8,7 %
Taiwan 113,3 4.800 17,4 %
India 108,0 78 4,2%
Paises Bajos 87,5 5.022 9,6 %
Hong Kong 73,1 9.746 20,8 %
Espana 66,3 1.396 52 %
Australia 62,8 2.448 4,7 %
Mundo 6.287,0 809 7,4 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de Swiss Re)
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capita) y penetracion (primas / PIB) en los
principales mercados aseguradores a nivel
internacional. De acuerdo con esta informacion,
el mercado espanol ocupa la decimocuarta
posicion en la clasificacion de los mercados
mundiales por volumen de primas, por detras
de Hong Kong.

El sector asegurador
espanol en 2020

Crecimiento del volumen de primas

En un ano marcado por los efectos de la
crisis provocada por la pandemia del
Covid-19, el sector asegurador espanol
registré una caida en el volumen de primas
del -8,2% en 2020 (véase la Grafica 3.1-a),
resultado de un significativo descenso del
negocio de Vida (-20,7%) y de un ligero
incremento del segmento No Vida (1,1%]). En
la Tabla 3.1-b se muestra cémo, a nivel
desagregado, los principales ramos del
segmento de No Vida mostraron crecimientos
en el volumen de primas, a excepcidon de
Automoviles que decrece un -2%, destacando
el alza del seguro de Salud (5,1%]), un ramo
que se muestra siempre muy resiliente en las
crisis econdmicas, especialmente en esta
crisis de origen sanitario.

El seguro de Automodviles continla siendo el
ramo que aporta el mayor volumen de primas
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en los seguros No Vida (29,9%), aunque su
cuota ha descendido 6,4 puntos porcentuales
(pp) en la Ultima década, desde el 36,3% que
tenia en 2010. El importe de primas emitidas en
este ramo descendi6 un -2,0% en 2020 respecto
del ano anterior, hasta alcanzar los 11.086
millones de euros (véase la referida Tabla 3.1-
b). Considerando que la prima media ha
disminuido un 2,8%, situdndose en 346,5 euros,
se puede atribuir el descenso a esta bajada de
prima, y no al nimero de vehiculos asegurados,
que con 32,0 millones de vehiculos obtuvo un
incremento del 0,8%. Por Gltimo, hay que tener
en cuenta el crecimiento en la venta de
vehiculos nuevos, que representé un 3,5% en
2020. Estos vehiculos aportan una mayor
contratacion de productos de gama alta, y de
primas medias superiores, aunque este
porcentaje sigue una tendencia descendente,
registrando la mayor bajada de los ultimos
anos.

Al contrario de lo que sucede en el ramo de
Automoviles, el seguro de Salud ha aumentado
progresivamente su cuota de mercado, hasta el
25,3% actual, convirtiéndose en el segundo
mayor ramo de No Vida a partir de 2009. En
2020, este ramo de aseguramiento volvio a
mostrar un desempeno positivo, con una subida
del 5,1% en el volumen de primas emitidas,
hasta alcanzar los 9.388 millones de euros. El
70,3% de las primas imputadas del ramo se
concentra en seguros individuales, aunque en
los uUltimos afos la tendencia ha sido hacia la
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Tabla 3.1-b
Distribucion del negocio por ramos, 2019-2020
(primas devengadas del seguro directo, millones de euros)

% A s/2019 % s/ Total

Total 64.176 58.889 -8,2% 100,00 %
Vida 27.523 21.837 -20,7 % 37,08 %
No Vida 36.652 37.052 1.1% 62,92 %
Automoviles 11.312 11.086 -2,0% 18,83 %
Automoviles RC 5.875 5.658 -3,7% 9,61 %
Automoviles Otras Garantias 5.437 5.428 -0,2% 9,22 %
Salud 8.935 9.388 51% 15,94 %
Asistencia Sanitaria 7.912 8.336 5.4 % 14,16 %
Enfermedad 1.023 1.052 29% 1,79 %
Multirriesgos 7.521 7.753 3,1% 13,17 %
Hogar 4.529 4.653 2,7% 7,90 %
Comercio 602 604 0,3 % 1,03 %
Comunidades 926 953 28% 1,62 %
Industrial 1.385 1.463 5,6 % 2,48 %
Otros 79 81 3,0% 0,14 %
Decesos 2.459 2.491 1,3% 4,23 %
Responsabilidad Civil 1.598 1.639 2,6 % 2,78 %
Accidentes 1.152 1.123 -2,5% 1,91 %
Otros Danos a Bienes 1.292 1.283 -0,7 % 2,18 %
Crédito 607 602 -0,8 % 1,02 %
Transportes 498 523 51% 0,89 %
Cascos 243 266 9,6 % 0,45 %
Mercancias 255 257 0,7 % 0,44 %
Asistencia 461 339 -26,4% 0,58 %
Pérdidas Pecuniarias 375 318 -15,3% 0,54 %
Incendios 181 228 26,0 % 0,39 %
Defensa Juridica 109 112 2,7% 0,19 %
Caucion 122 136 11,0 % 0,23%
Robo 30 30 2,2% 0,05 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA]
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colectivizacion de los seguros de Salud, con un
incremento del 5,3% en los seguros colectivos
en 2020, en tanto que los individuales han
aumentado un 4,7%. En los primeros meses de
2021, la evolucion del ramo se sigue viendo
claramente afectada por la pandemia y se estan
observando algunos efectos que ya se intuian a
finales de 2020: disminucidn de las anulaciones,
mantenimiento en el incremento de la nueva
produccidn en seguros médicos (por encima de
lo habitual en estas fechas) y elevacion muy
acusada en los gastos sanitarios debido a que
los asegurados que retrasaron atenciones
sanitarias no urgentes ya no las pueden
demorar mas.

Los seguros Multirriesgos, por su parte,
mantienen su posicién como el tercer ramo por
volumen de primas de No Vida, con una cuota
del 20,9% en 2020 y unos ingresos de 7.753
millones de euros en primas, un 3,1% mas que
el ano anterior. Las modalidades que acumulan
el mayor volumen de primas, Hogar e
Industriales, tuvieron un comportamiento muy
positivo, con incrementos del 2,7% vy 5,6%,
respectivamente, y las primas de Comunidades
y Comercio también aumentaron, el 2,8% vy
0,3%, en cada caso.

El siguiente ramo de No Vida por volumen de
primas continta siendo el seguro de Decesos,
con unos ingresos de 2.491 millones de euros
en 2020, y un crecimiento del 1,3%, que ha sido
inferior al registrado durante el ejercicio
anterior (3,9%) y al registrado por término
medio durante los diez uUltimos anos. Este
comportamiento ha estado influido por las
semanas de confinamiento vividas durante los
meses de marzo y abril, y como consecuencia
del incremento del ndmero de fallecimientos
durante la pandemia. Cabe senalar que las
tasas de crecimiento que se vienen observando
en los Ultimos anos tienen su origen en el auge
de la prima unica. Si bien esta modalidad tan
solo representa el 4% de las poélizas de nueva
produccion, su importe en primas supera el
60% de los nuevos contratos.

Por dltimo, el seguro de Vida alcanzd en 2020
un volumen de primas de 21.837 millones de
euros, que supone un decrecimiento del -20,7%
respecto al ano anterior, con caidas tanto en el
seguro de Vida riesgo (-0,4%) como en el de
seguro de Vida ahorro (-25%), dejandose notar
este impacto negativo por la abrupta caida de la
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actividad econdmica y por la persistencia del
entorno de bajos tipos de interés, salvo en los
productos tipo unit-linked que crecen un 1,1%.
Solo los productos de dependencia han tenido
un comportamiento positivo, con un crecimiento
del 17,9%, aunque el volumen de primas tan
solo es de 8 millones de euros. En términos de
ahorro gestionado, las provisiones técnicas han
tenido un decrecimiento del -0,3%, rompiendo
la tendencia de mas de una década de
crecimientos, y situandose en 194.110 millones
de euros. El nUmero de asegurados también ha
descendido, un -1,6% en su conjunto, con una
mayor caida en los asegurados de productos de
Vida ahorro (-5%) que de Vida riesgo (-0,1%).

Contribucion al crecimiento
de las distintas lineas de negocio

Efectuando un analisis de medio plazo
(2010-2020], se observa que los seguros de No
Vida han sido los que han contribuido en mayor
medida al crecimiento de la industria espanola
de seguros a lo largo de la ultima década,
contribuyendo con 8,6 pp, mientras que Vida ha
tenido una contribucién negativa de -8,8 pp. En
particular, en 2020 se produjo un decrecimiento
del sector de -8,2 pp, que se explica por una
contribucion negativa de -8,9 pp de los seguros
de Vida y una aportacion positiva de 0,6 pp de
los ramos No Vida (véanse la Tabla 3.1-c y la
Gréfica 3.1-b).

La estructura de la contribucidn negativa del
segmento de los seguros de Vida en 2020 ha
estado influida, de manera especifica, por
contribuciones negativas a cargo de los seguros
de Vida Ahorro (-8,8 pp] y de los seguros de Vida
Riesgo de (-0,03 pp). Se trata del cuarto ano
consecutivo en que se produce una contribucién
negativa por parte del segmento de Vida al
crecimiento del mercado espanol, propiciado
por el descenso del segmento de Vida ahorro,
mientras que el de Vida riesgo ha mantenido un
comportamiento mas estable (véase la Tabla
3.1-d).

Por lo que se refiere a los seguros de No Vida,
en 2020 los ramos de Multirriesgos y Salud
contribuyeron de forma positiva al crecimiento
con 0,4 y 0,7 pp, respectivamente (véase la
referida Tabla 3.1-d). Como se ha comentado
anteriormente, el seguro de Salud es un ramo
que se muestra siempre muy resiliente en las
crisis economicas, especialmente en esta crisis
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Tabla 3.1-c o
Contribucién al crecimiento del mercado ~ Grafica3.1-b
asegurador, 2010-2020 Contribucion al crecimiento del mercado
(puntos porcentuales, pp) asegurador, 2010-2020
(puntos porcentuales, pp)
Contribucion al crecimiento
(pp) ) )
B Vida M No Vida
Crecimiento
anual (pp) No Vida

2010 -2,8 -2,9 0,1 2010 -

2011
2011 41 43 0.2 |-
2012 -5,3 -4,3 -1,0

2013 [ |
2013 -2,6 -1,4 -1,2

2014 B
2014 -0,7 -1,2 0,5 2015 -
2016 12,3 9,8 2,5 2017 ]
2017 0.6 27 21 2018 (] |

2019
2018 1,6 -0,6 2,2 ..

200 (NN
2019 -0,4 -2,3 1,9

-10 -5 0 5 10 15
2020 -8,2 -8,9 0,6
Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
Tabla 3.1-d

Contribucién al crecimiento del mercado asegurador de Vida y No Vida, 2010-2020
(puntos porcentuales, pp)

Contribucion al crecimiento

Contribucion | Contribucion al crecimiento Contribucion

de Vida al (pp) de No Vida al (pp)
crecimiento crecimiento
del mercado del mercado
(pp) | VidaRiesgo | Vida Ahorro (pp) | Automdviles Multirriesgos
2010 -2,9 0,3 -3,2 0,1 -0,2 0,3 0,4 -0,5
2011 4,3 -0,3 4,6 -0,2 -0,5 0,5 03 -0,5
2012 -4,3 -0,2 -4,1 -1,0 -11 0,1 0,3 -0,3
2013 -1,4 -0,3 -11 -1,2 -1,0 -0,2 0,3 -0,3
2014 -1,2 0,2 -1,4 0,5 -0,2 0,0 0,4 0,3
2015 1.3 0,5 0,8 1,2 0,3 0,0 0,3 0,5
2016 9,8 0,8 9,0 2,5 0,9 0,3 0,7 0,6
2017 -2,7 0,0 -2,7 2,1 0,6 0,4 0,5 0,6
2018 -0,6 0,8 -1,5 2,2 0,3 0,4 0,7 0,7
2019 -2,3 0,2 -2,5 1,9 0,3 0,4 0,7 0,5
2020 -8,9 0,0 -8,8 0,6 -0,4 0,4 0,7 -0,1

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
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Grafica 3.1-c
Evolucion del ratio combinado total, 2010-2020
(ratio combinado total, %; cambio anual del ratio combinado, pp)

I Ratio de gastos de adquisicién
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
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de origen sanitario. Por el contrario, el seguro
de Automdviles tuvo una contribucidn negativa
en el desempeno de los ramos No Vida de -0,4
pp, propiciado, entre otros factores, por el
descenso de la prima media y por el menor
crecimiento en la venta de vehiculos nuevos. El
resto de los ramos que integran los seguros de
No Vida realizaron una aportacién negativa
conjunta al crecimiento de -0,1 pp. Del analisis
de la Tabla 3.1-d se desprende que el seguro de
Salud y los seguros Multirriesgos han
contribuido también de forma positiva al

respectivamente), mientras que la aportacion
de Automdviles ha sido negativa (-1 pp).

Desempeio técnico:
comportamiento del ratio combinado

Con independencia del mayor nivel de detalle
que se muestra mas adelante al analizar las
distintas lineas de negocio del mercado
asegurador espanol, la Grafica 3.1-c presenta
el desempeno técnico agregado de la industria
aseguradora espanola a lo largo del periodo

B Ratio de gastos de adquisicion
W Ratiode gastos administrativos

Grafica 3.1-d
Evolucidon del ratio combinado No Vida, 2010-2020
(ratio combinado total, %; cambio anual del ratio combinado, pp)
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2010-2020, a partir de la evoluciéon del ratio
combinado total. De esta informaciéon se
desprende que, analizado para el conjunto del
mercado asegurador, el ratio combinado
alcanzé el 104,0% en 2020, mostrando una
mejora de -4,0 pp en relacion al valor
alcanzado en 2019 (108,0%), debido a un
descenso de -7,1 pp en la siniestralidad y de un
aumento de 3,1 pp en los gastos: el ratio de
siniestralidad fue de 85,4% (92,4% en 2019); el
ratio de gastos de administracion de 4,2% (3,5%
en 2019), y el ratio de gastos de adquisicion de
14,6% (12,1% en 2019).

Ahora bien, el ratio combinado para el
segmento de los seguros de No Vida en 2020 se
ubicé en 90,5%, lo que supone -2,4 pp menos
que el valor registrado en 2019 (92,9%), debido
a una mejora en el ratio de siniestralidad de
-3,6 pp, el cual se situd en el 67% (véase la
Grafica 3.1-d). Por su parte, el ratio de gastos
de administraciéon se ubicd en 5,3%
(empeorando en 0,3 pp), en tanto que el ratio de
gastos de adquisicién fue de 18,1% (creciendo
en 0,9 ppl.

Resultados y rentabilidad

El sector asegurador espafnol alcanzé un
resultado de 5.797 millones de euros en 2020,
lo que supone un incremento del 16,6%
respecto al dato del ano previo. Cabe senalar
que, como se ilustra en la Tabla 3.1-e, el
resultado de la cuenta técnica aumentd un

Tabla 3.1-f
Indicadores basicos del seguro de No Vida, 2019-2020
(primas, millones de euros; ratio sobre primas, %)

2019 2020

Tabla 3.1-e
Resultados del sector asegurador espanol,
2019-2020
(resultados, millones de euros)

Variacion

porcentual

Cuenta técnica 5.863 6.291 7,3 %
Vida 2.397 2.125 =114 %
No Vida 3.466 4166 20,2 %
Cuenta no técnica 4.970 5.797 16,6 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

7,3%, como consecuencia de una mejoria en el
ramo de No Vida que ha compensado el
descenso en el de Vida.

El resultado de la cuenta técnica del segmento
No Vida en 2020 crecidé un 20,2% respecto al
ejercicio anterior, hasta los 4.166 millones de
euros, destacando el descenso del ratio de
siniestralidad en la mejora del ratio combinado,
con un resultado financiero cinco décimas
inferior al de 2019, por lo que finalmente el
resultado técnico-financiero representd el
12,1% de las primas imputadas, con un
aumento de 1,9 pp respecto al del ano anterior
(véase la Tabla 3.1-f).

Tabla 3.1-g
Indicadores basicos del seguro de Vida, 2019-2020
(primas, millones de euros; ratio sobre provisiones, %)

2019 2020

Volumen de primas emitidas (millones €) 36.652 37.052 Volumen de primas emitidas (millones €) 27.523 21.837
Variacion primas 9 9
P 35% 11% Variacion de primas -5,1% -20,7 %
Retencion 85,6 % 85,3 %
Provisiones técnicas
Siniestralidad bruta 69,4 % 66,1 % (millones €) 194.786 194.110
Gastos brutos 22,9 % 23,7 % Gastos netos
. ) (sobre provisiones) 1,1 % 1.1 %
Siniestralidad neta 70,7 % 67,0 %
. : Resultado financiero
Ratio combinado neto 92,9 % 90,5 % (sobre provisiones) 49 % 3.8%
Resultado financiero 3.1% 2,6 %
Resultado técnico-financiero
Resultado técnico-financiero 10,2 % 12,1 % (sobre provisiones) 1.2% 1.1 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
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Grafica 3.1-e
Evolucién del retorno sobre patrimonio (ROE), 2010-2020
(retorno sobre patrimonio, %; cambio anual del ROE, pp)
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Por su parte, el resultado de la cuenta técnica
del seguro de Vida en 2020 fue de 2.125
millones de euros, un -11,4% inferior al del afo
anterior. Este descenso, unido a un menor
resultado financiero, hace que el resultado
técnico-financiero baje ligeramente hasta el
1,1% de las provisiones técnicas en 2020, una
décima menos que el afo anterior (véase la
Tabla 3.1-g). Las provisiones técnicas del
seguro de Vida alcanzaron los 194.110 millones
de euros en 2020, con un leve decrecimiento
del -0,3 % respecto a 2019.

El desempeno de la actividad aseguradora en
2020 cambid la tendencia a la baja de los dos
anos anteriores, y registré un retorno sobre
fondos propios (ROE] del 11,99%, 1,08 pp mas
que en 2019 (véase la Grafica 3.1-e). De igual
forma, la rentabilidad del sector, medida como
la relacién entre los resultados del ejercicio y
los activos totales (ROA), muestra también un
ligero ascenso (0,17 pp), con un 1,60% en 2020,
frente al 1,42% de 2019 (véase la Grafica 3.1-f).

Grafica 3.1-f
Evolucion del retorno sobre activos (ROA), 2010-2020
(retorno sobre activos, %; cambio anual del ROA, pp)
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Inversiones
Grafica 3.1-h
. . Estructura de las inversiones afectas a
El volumen total de inversiones de las provisiones técnicas, 2020
entidades aseguradoras espanolas en 2020 (%)

alcanzo los 335.607 millones de euros, lo que
representa un incremento del 1,9% respecto al
ano previo. Del analisis de la evolucion de la
localizacidon de la cartera de inversiones por
tipologia de activos se puede observar que, en
el periodo 2010-2020, los valores de renta fija
han venido aumentando su peso relativo, desde
el 63,5% de 2010 hasta el 74,9% de 2020.
Asimismo, cabe destacar la reduccién en el
porcentaje de activos mantenidos como
depdsitos y tesoreria, que pasan a representar
el 6,5% en 2020, frente al 13,7% de 2010. Las
inversiones en renta variable, por su parte, tras
una caida de 0,3 pp entre 2009 y 2012, parecen
haber iniciado un proceso de recuperacion
hasta alcanzar el 5,7% en 2020, marcando
maximos de la Ultima década (véase la Gréfica
3.1-g). El detalle de la estructura de las
inversiones al cierre de 2020 se muestra en la
Grafica 3.1-h, en la que se observa que, dentro
de la categoria de activos de renta fija
predomina la renta fija soberana, la cual

Renta fija corporativa*

Renta fina soberana

Renta variable

Depésito y tesoreria

Inmuebles

Fondos de inversion

Hipotecas y otros créditos

Productos derivados y estructurados (-1,14%)

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

* Valor neto después de la deduccion del efecto de la valuacion de

representa el 55% de la cartera de inversiones. productos derivados y estructurados [-1,14%).
Grafica 3.1-g Grafica 3.1-i
Evolucion de la estructura de las inversiones del Evolucidn de la cartera de negocio del
mercado asegurador, 2010-2020 segmento de Vida, 2010-2020*
(%) (%)
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Grafica 3.1-j
Rentabilidad de las inversiones financieras del sector asegurador, 2010-2020
(ingresos financieros / inversiones promedio, %; tipo de interés libre de riesgo, %)
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Por su parte, el porcentaje correspondiente a
la renta fija corporativa supuso el 19,8% de la
cartera. Estos porcentajes medios, a su vez,
varian en funcion de las sub-carteras en las
que se puede desagregar la cartera total de
inversiones. En estas sub-carteras, las
decisiones de inversion difieren atendiendo a
distintas necesidades en cuanto a su liquidez y
de casamiento de flujos entre activos y
pasivos. De esta forma, en las carteras
vinculadas a obligaciones de seguros de Vida,
la renta fija llega a alcanzar el 78,2% de las
inversiones, mientras que en las de No Vida
representa en torno al 39,3% de las mismas.
También varian significativamente los
porcentajes de inversiones en inmuebles y en
renta variable que, en el caso de las carteras
de Vida, representan el 2,4% y 2,8%,
respectivamente, muy por debajo de los
porcentajes de las carteras de No Vida (14,6% y
14,6%, en cada caso). Finalmente, el porcentaje
de inversiones gestionadas a través de fondos
de inversion es también sustancialmente
inferior en las carteras de Vida, en las que
representa el 7% frente al 20% de las de No
Vida.

Para completar una vision general del
diferente perfil de riesgo de las carteras de
inversiones afectas a obligaciones de los
seguros de Vida y de No Vida, cabe destacar
que los activos presentan duraciones

Fundacion MAPFRE

sustancialmente superiores en las carteras de
Vida, en las que en torno al 38,5% tienen una
duracion superior a diez anos, frente al 11,2%
de las de No Vida. En ambos casos, la mayor
parte de la calificacion crediticia de las
inversiones se sitla en el escaldon segundo del
mapa de ratings empleado en Solvencia I, en
linea con la calificacion del riesgo soberano
espafol al cierre de 2020 (A).

Cabe senalar, por otra parte, que el mercado
asegurador espanol es uno de los que presenta
una menor participacion de la cartera de
productos del tipo unit linked en la Eurozona.
Como se ilustra en la Grafica 3.1-i, esta
proporcion se ha mantenido estable a lo largo
de la ultima década, situandose en apenas el
7,5% en 2020, aunque pareciera comenzar a
incrementar su peso en la cartera total.

En lo que toca a la rentabilidad de las
inversiones financieras del sector asegurador,
esta se ubico en el 3,3% en 2020 (0,9 pp por
debajo al observado un afo antes), retomando
la senda bajista iniciada a consecuencia de la
caida de los tipos de interés libres de riesgo
como resultado de la politica monetaria ultra
acomodaticia adoptada por el Banco Central
Europeo a raiz de la crisis de la deuda soberana
en la eurozona de 2012 y que se va a prolongar
por mas tiempo al solaparse con las nuevas




EL MERCADO ESPANOL DE SEGUROQS EN 2020

Grafica 3.1-k
Provisiones técnicas de los seguros de Vida, 2010-2020
(millardos de euros)
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medidas expansivas adoptadas a raiz de la
pandemia Covid-19 (véase la Gréfica 3.1-j).

Por dltimo, debe observarse que en el
comportamiento de medio plazo de la cartera
de inversiones, destaca la entrada en vigor
del régimen regulatorio de Solvencia Il en
2016, que altero los requerimientos de capital
de las inversiones en funcién de su riesgo
implicito. La entrada en vigor de los nuevos
requerimientos de capital llevd consigo a un
cambio en la consideracion de la cartera de
inversiones que, hasta el ano 2015, solo incluia
aquellos activos afectos a la cobertura de
provisiones técnicas, para ampliarse a otras
carteras a partir de ese ano, al ser aplicables
los nuevos requerimientos a la totalidad de las
inversiones, incluida la cartera de activos
correspondiente a los fondos propios de las
entidades aseguradoras.

Provisiones técnicas

Las provisiones técnicas de los seguros de Vida
mostraron un ligero decrecimiento del -0,3% en
2020, hasta los 194.110 millones de euros,
rompiendo asi la tendencia de crecimiento
sostenido de la Ultima década. EL motivo se
halla en la caida de los productos de Vida
ahorro, ya que los de Vida riesgo y Dependencia
tuvieron un comportamiento positivo. Las
provisiones técnicas de los seguros de Vida
representaron el 81,0% del total, en tanto que
las provisiones para prestaciones significaron

el 9,7%, y las provisiones para primas no
consumidas y de riesgo en curso el 6,5% del
total (véase Grafica 3.1-k).

Practicamente la totalidad de las modali-
dades de los productos de Vida ahorro mues-
tran descensos, a excepcion de los del tipo
unit-linked 'y los Seguros Individuales de
Ahorro a Largo Plazo (SIALP). Por su parte,
los productos de rentas y capitales diferidos
acumulan el 71% de las provisiones, y en el
ejercicio analizado mostraron un compor-
tamiento negativo, con bajadas del -1,0% vy
-2,6%, en cada caso.

La modalidad que mas ha crecido en
provisiones técnicas en 2020 ha sido de nuevo
los unit-linked, un 12,5%, hasta acumular un
volumen de ahorro de 16.015,5 millones de
euros, lo que indica que la negativa evolucion
de los tipos de interés obliga al participe a
buscar una rentabilidad extra a sus inversiones.

Evolucion de los seguros por
Comunidades Autonomas

Como se presenta en la Tabla 3.1-h, el descen-
so en primas del mercado asegurador es-
panol en 2020 se refleja en el comportamien-
to de las diez comunidades con mayor cuota
de mercado, las cuales tuvieron descensos en
el volumen de primas en 2020, siendo la Co-
munidad de Madrid la que experimentd la
mayor caida, con el -11,4%. No obstante, la
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Tabla 3.1-h
Volumen de primas por Comunidades Autonomas, 2020
(millones de euros)

Comunidad Auténoma % Var 2020/2019 % cuota 2020 Primas per capita
Madrid (Comunidad de) 11.089 -11,4 % 21,9 % 1.644
Cataluia 10.433 -3,1% 20,6 % 1.345
Andalucia 6.802 -6,5% 13,4 % 804
Comunidad Valenciana 4.457 -3,0% 8,8 % 883
Castillay Ledn 2.465 -8,9 % 4,9 % 1.035
Pais Vasco 2.435 -4,2 % 4,8 % 1.101
Galicia 2.418 -7,7% 4,8% 898
Castilla - La Mancha 1.649 -53% 3,2 % 805
Aragon 1.609 -9.6 % 3,2% 1.214
Canarias 1.539 ~b,b % 3,0 % 709

Total 10 primeras 44,897 88,5 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

Comunidad de Madrid se mantiene con la
mayor cuota de mercado, el 21,9%, con un
volumen de primas de 11.089 millones de
euros, sequida por Cataluna con 10.433 millones
de euros en primas y una cuota del 20,6%.
Andalucia continta en el tercer lugar, con
6.802 millones de euros en primas y una cuo-
ta del 13,4%, a una distancia considerable de
la Comunidad Valenciana, con una cuota del
8,8%. Después de la Comunidad de Madrid,
los mayores decrecimientos se registraron en
la Comunidad Foral de Navarra (-10,9%) y
Baleares (-10%]). Por otra parte, respecto a
las primas per capita, Madrid sigue mostran-
do los valores mas altos (1.644 euros), segui-
da de Catalufa (1.345 euros) y Comunidad
Foral de Navarra (1.228 euros).

Reaseguro

El ano 2020 pasara a la historia como un afio
excepcional para la actividad reaseguradora. A
pesar de su buena capitalizacion, el sector
reasegurador global comenzo el ejercicio con el
objetivo de mejorar sus margenes técnicos,
tras sucesivos anos de rentabilidad decreciente
de las inversiones y resultados técnicos
insuficientes, en parte derivada de una mayor
actividad de siniestros catastréficos y una larga
fase de deterioro de condiciones [mercado
blando).

Fundacion MAPFRE

La aparicion de la pandemia del Covid-19 en
2020 y su rapida propagaciéon sumieron a todo
el planeta en una severa crisis humana,
econdémica y social. La pérdida de millones de
vidas y la crisis sanitaria vinieron acompanadas
de medidas de confinamiento y distanciamiento
social, con programas de apoyo de los
gobiernos y bancos centrales que ayudaron a
minorar y ralentizar sus consecuencias, pero
que no pudieron evitar una profunda recesion
que todavia no ha terminado.

Las consecuencias mas inmediatas en el sec-
tor reasegurador fueron el efecto en los balances
producidos por la volatilidad en los mercados
financieros asociada a la incertidumbre sobre
la pandemia y su evolucién [(que fue espe-
cialmente acusada en el primer trimestre],
asi como el reto de mantener la actividad du-
rante las fases de confinamiento. Igualmente,
la siniestralidad asociada a la pandemia ha
tenido un impacto muy relevante en algunos
mercados y segmentos de negocio reasegu-
rado, si bien el mercado en su conjunto ha
sido capaz de absorber el impacto sin com-
prometer su solvencia.

En Espana, la situacion no ha sido muy
diferente. El cierre del afio mostré un ligero
crecimiento de primas No Vida, aunque per-
manece la incertidumbre sobre la evolucion
del 2021. Se mantuvo la tendencia de alta
frecuencia de eventos de intensidad, presio-
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nando la cuenta de resultados de reaseguro
con un necesario ajuste de condiciones en las
renovaciones 2021. En el segmento de Vida
riesgo, pese al exceso de mortalidad derivada
del Covid-19, los margenes se han mantenido
en niveles aceptables. Junto con la necesaria
adecuacion de condiciones econémicas de los
contratos, el otro gran punto de interés de las
renovaciones de reaseguro ha sido la in-
clusion de clausulas de exclusion de enfer-
medades infecciosas, asi como la inclusién o
actualizacion de cldusulas para acotar el
riesgo cibernético.

Actividad del Consorcio
de Compensacion de Seguros

En su caracter de entidad publica empresarial
adscrita al Ministerio de Economia y Empresa,
a través de la DGSFP, el Consorcio de
Compensacién de Seguros (CCS) desempefa
multiples funciones clave en el ambito del
seguro espanol. Entre ellas, destacan las
relacionadas con la cobertura de los riesgos
extraordinarios, el seguro obligatorio de
automoviles, el seguro agrario combinado y la
liquidacién de entidades aseguradoras.

En lo que se refiere a dos de las actividades
principales del CCS (la cobertura de los
Riesgos Extraordinarios y los Riesgos de la
Circulacion que involucran al seguro directo
de Responsabilidad Civil del Automovil y al
Fondo de Garantia), las primas y recargos
imputados en dichas actividades ascendieron

en 2020 a 810 millones de euros, lo que
representa una reduccion del -1,8% respecto a
2019, propiciado por una caida del -1,9% en
riesgos extraordinarios y del -1,4% en riesgos
de la circulacion. En este sentido, continua la
tendencia de los ultimos anos de reduccion del
nimero de vehiculos asegurados por el CCS
que no encuentran cobertura en las entidades
privadas, mientras que las primas de
vehiculos de organismos oficiales aumentaron
ligeramente, un 0,5% (véase la Tabla 3.1-i).

Respecto a la siniestralidad del seguro directo y
aceptado acaecida en 2020 dentro de la
cobertura de riesgos extraordinarios, esta se
situ6 en el 55,9% de las primas y el ratio
combinado en el 62,5%. Hay que destacar la
borrasca de gran impacto “Gloria”, que tuvo
lugar en enero de 2020 y que ha supuesto para
el CCS un coste al cierre del ejercicio de 219
millones de euros y mas de 52.000 expedientes.
A estos danos hay que sumar los episodios de
tempestad cicldnica atipica que se produjeron a
lo largo del ejercicio. Por su parte, en el seguro
de responsabilidad civil en la circulacion de
vehiculos a motor la siniestralidad alcanzé el
64% de las primas.

Ya en 2021, se produjo la borrasca “Filomena”,
acaecida entre los dias 6 y 10 de enero, seguida
de una ola de frio, que provocaron abundantes y
excepcionales nevadas en gran parte del
territorio espanol, asi como importantes
precipitaciones. En fechas posteriores, el CCS
publicé una nota sobre su papel en el

Tabla 3.1-i
Actividad del Consorcio de Compensacion de Seguros, 2019-2020
(millones de euros)

Actividad general

Primas y recargos imputados Siniestralidad (directo y aceptado)

2020 2019 2020

Riesgos extraordinarios 733,1 719,2 773,7 402,4
Bienes 667,7 654,3 769,9 385,1
Personas 16,3 14,8 1,3 0,8
Pérdidas pecuniarias 491 50,1 2,6 16,5

Riesgos de la circulacion 92,0 90,7 59,2 58,1
Fondo de garantia SOA 83,2 82,1 49,2 48,0
Vehiculos particulares 0,5 0,4 0,3 0,6
Vehiculos oficiales 8,3 8,3 9,7 9,5

Fuente: Informe Anual del Consorcio de Compensacién de Seguros
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resarcimiento de los danos asegurados con
ocasion de dicho temporal, senalando que las
nevadas no se encuentran incluidas en la
relacion de los riesgos extraordinarios que
indemniza el CCS, pero que si indemniza
cuando el temporal se manifiesta en forma de
inundacion, de embate de mar o de tempestad
de viento con rachas que superen los 120
kilometros por hora. Si bien el CCS no
indemniza danos producidos por la nevada ni
por su inmediata transformacion en hielo, si
indemniza los dafos derivados de la inundacidn
del terreno por deshielo posterior.

Por otra parte, dentro de las medidas
adoptadas por el Ejecutivo para amortiguar el
impacto de la pandemia del Covid-19, hay que
mencionar el Real Decreto-ley 15/2020, de 21
de abril, de medidas urgentes complementarias
para apoyar la economia y el empleo. El
capitulo 2 regula un amplio paquete de medidas
para reforzar la financiacion de las empresas, y
entre ellas habilita al CCS para que desarrolle
actividades de reaseguro de crédito y de
caucién a partir de 2020.

Con esta medida, se refuerza la posibilidad de
que quienes, en su condicion de empresarios,
venden sus productos a crédito, puedan
encontrar cobertura aseguradora en el
mercado, cobertura que no se obtendria de otra
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seguro, ante las dificultades surgidas en el
ambito econdmico a causa de la pandemia.

3.2 Ramos de No Vida
Automoviles

Aunque el seguro de Automdviles continla
siendo el ramo que aporta el mayor volumen de
primas de No Vida en el mercado espanol, con
una cuota del 29,9% de dicho segmento, este
porcentaje ha bajado en el ultimo ano un punto
porcentual. De esta forma, el importe de primas
emitidas en este ramo descendid un -2,0% en
2020 respecto del ano anterior, hasta alcanzar
los 11.086 millones de euros (véase la Gréfica
3.2-a). Considerando que la prima media ha
disminuido en un -2,8%, situdndose en 346,5
euros, puede atribuirse el descenso a esta
bajada de prima, y no necesariamente al
numero de vehiculos asegurados, que con 32,0
millones de vehiculos obtuvo un incremento del
0,8% [véase la Tabla 3.2-a). Por dltimo hay que
tener en cuenta la venta de vehiculos nuevos,
que representan un 3,5% en 2020. Estos
vehiculos aportan una mayor contratacion de
productos de gama alta, y de primas medias
superiores, aunque este porcentaje sigue una
tendencia descendente, registrando la mayor
bajada de los ultimos afos.

Por otra parte, debe destacarse que el ratio
combinado en el seguro de Automoviles mejora

manera por las entidades que operan en este
B Automéviles
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Grafica 3.2-a
Evolucion del seguro directo de Automoviles en Espana, 2010-2020
(primas devengadas del seguro directo, millardos de euros; variacién anual, %)
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Tabla 3.2-a
Evolucion de la prima media del seguro de Automaviles, 2010-2020
(millones de euros; variacion anual, %)

Vehiculos Primas de

asegurados (1 seguro directo (2

(millones) Var. anual (millones €) Var. anual
2010 28,7 -0,3 % 11.553 -0,9 % 402,5 -0,6 % -3,5%
2011 28,9 0,8 % 11.285 -2,3% 390,1 -3,1% -5,4 %
2012 28,7 -0,7 % 10.622 -5,9 % 369,8 -5,2% -7.9 %
2013 28,6 -0,4 % 10.033 -5,5% 350,8 -5,1% -5,4 %
2014 28,8 0,7 % 9.891 -1.4 % 343,4 -2,1% -1.1%
2015 291 1.1% 10.061 1.7 % 345,4 0,6 % 0,6 %
2016 29,8 2,4 % 10.574 51% 354,4 2,6 % 1,0 %
2017 30,6 2,6 % 10.932 3.4 % 357,1 0,8 % -0,3%
2018 31,5 2,7% 11.146 2,0 % 354,4 -0,8 % -1,9 %
2019 31,8 1.0 % 11.321 1,6 % 356,3 0,5% -0,3%
2020 32,0 0,8 % 11.095 -2,0 % 346,5 -2,8% -2,3%

Fuente: MAPFRE Economics (con datos del FIVA, ICEA y Consorcio de Compensacién de Seguros)

(1) Fichero Informativo de Vehiculos Asegurados (FIVA)
(2) Primas de Seguro directo de entidades aseguradoras y del CCS

Tabla 3.2-b Grafica 3.2-b
Indicadores basicos del seguro de Automdviles, Evolucion del resultado del ramo de Automoviles,
2019-2020 2010-2020
(primas, millones de euros; ratio sobre primas, %) (indicadores sobre primas)
— Ratio combinado neto — Siniestralidad neta
2019 2020 - Gastos netos =— Resultado técnico-financiero
= Resultado financiero
Volumen de primas emitidas [mill. de €) 11.312 11.086
Variacion de primas 1,6 % -2,0% 100 % \
Retencion 86,2 % 86,9 % 80 %
Siniestralidad bruta 74,8 % 64,6 % ‘
60 %
Gastos brutos 19,0 % 22,4 %
0,
Siniestralidad neta 75,9 % 65,2 % 40%
Ratio combinado neto 94,7 % 87,8 % 0% e ————™
Resultado financiero 3,4 % 2.4 % —
o o o o v 0 2 = o g
Resultado técnico-financiero 8,7 % 14,6 % S & & & 8 g2 & g g 8 =2

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
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Tabla 3.2-c
Frecuencias y costes medios por garantias en el seguro de Automoviles, 2019-2020
(frecuencia, %; coste medio, euros)

Garantias

Coste medio (euros)

Frecuencia (%)

Variacion Variacion
(pp) (%)

Responsabilidad Civil 8,2% 6,1% -2,18 1.744 1.783 23%
Corporal 1.8 % 1.2% -0,54 4.542 4.880 7,5 %
Material 7.1 % 52 % -1,85 892 911 21%

Dafios propios 27,7 % 21,0 % -6,65 787 810 2,8%

Rotura lunas 6,2% 53 % -0,88 310 327 5,6 %

Robo 0,6 % 0,5% -0,13 929 872 -6,1%

Defensa juridica 1.5% 1.2% -0,33 304 280 -7,9 %

Ocupantes 0,3% 0,2% -0,08 999 1.067 6,8%

Incendios 0,1 % 0,1 % -0,01 3.132 3.167 11%

Retirada carnet 0,0 % 0,0 % 0,00 802 852 6,3 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

significativamente en 6,9 pp durante 2020, lo
que responde a la situacion excepcional
provocada por las medidas de confinamiento
implementadas para enfrentar la pandemia del
Covid-19, en la que los consumidores han
tenido un uso menor del vehiculo y por tanto
una menor frecuencia de siniestralidad. Asi, en
el 2020, el ratio combinado fue de 87,8%,
marcando un dato excepcional en la serie
histérica de los ultimos anos (véanse la Gréfica
3.2-by la Tabla 3.2-b).

Como antes se indicaba, la frecuencia de
siniestros de automoviles disminuyd sensi-
blemente en 2020 (véase la Tabla 3.2-c), con
un descenso en danos personales y materiales
(-0,54 pp y -1,85 pp) y una mayor bajada en la
cobertura de dafos propios (-6,65 ppl. Por
otra parte, se produce un incremento del
coste medio en las coberturas de Danos cor-
porales (7,5%]), y Dafios Propios (2,8%).

Avance 2021

El afio 2021 esta siendo marcado por la gradual
desaceleracion del efecto pandemia del
Covid-19, en la que se produce la interrupcion
de la actividad habitual durante el periodo de
confinamiento. Asi, a medida que la economia
retoma su ritmo, el sector asegurador vuelve
gradualmente a los indicadores pre-pandemia.

m Fundacion MAPFRE

La situacién del Gltimo ano (incertidumbre,
expedientes de regulacion temporal de
empleo, falta de viabilidad de negocios, etc.),
ha supuesto nuevos retos para las entidades
aseguradoras. Entre ellos, estd el avance de
los vehiculos eléctricos, que toman un
posicionamiento mas relevante y orientan el
parque automovilistico a un tipo de vehiculos
mas limpios y eficientes, por lo que la
industria aseguradora debe ofrecer soluciones
innovadoras para este tipo de vehiculo.

Por otra parte, la creciente digitalizacion de
la sociedad esta provocando una transforma-
cion que se materializa en tres pilares fun-
damentales: la utilizacion del dato para crear
valor hacia el cliente, la irrupcidn del Insurtech
como motor de la innovacién, y los nuevos
sistemas avanzados de asistencia a la con-
duccion (ADAS) que mejoran la seguridad
vial.

Por ultimo, los datos mas recientes sobre los
cinco primeros meses de 20218 muestran el
descenso en el crecimiento interanual del
seguro de Automoviles, con una bajada de las
primas del -0,9%. Este resultado es peor que el
mostrado por el total de ramos No Vida, el cual
ha experimentado un incremento del 2,2% en el
mismo periodo.
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Grafica 3.2-c

Evolucion del seguro directo de Salud en Espaia, 2010-2020
(primas devengadas del seguro directo, millardos de euros; variacién anual, %)
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El ano 2020 ha estado marcado por la
pandemia de coronavirus, que ha afectado al
ramo de Salud de diversas maneras. En primer
lugar, en los seguros de asistencia sanitaria y
reembolso se ha dado cobertura excepcional
por esta causa, tanto de ingresos hospitalarios
como de atencion extrahospitalaria, a pesar de
la exclusion de epidemias que todas las

Tabla 3.2-d
Indicadores basicos del seguro de Salud, 2019-2020
(primas, millones de euros; ratio sobre primas, %]

compahias tienen en sus condicionados
generales. Esto se realiz6 como parte del
compromiso general del sector asegurador
trasladado por UNESPA, para apoyar a todos
los afectados por la pandemia. En segundo
lugar, el incremento significativo de la nueva
produccién, motivado por la especial
sensibilidad de la poblacion hacia la salud
(aversion al riesgo sanitario). En tercer lugar, la

Volumen de primas emitidas (mill. de €) 8.935 9.388
Variacion de primas 4,9 % 51%
Retencion 97,4 % 97,4 %
Siniestralidad bruta 79,4 % 75,8 %
Gastos brutos 12,8 % 13,2 %
Siniestralidad neta 80,6 % 77,0 %
Ratio combinado neto 93,4 % 90,2 %
Resultado financiero 0,6 % 0,6 %
Resultado técnico-financiero 7.3 % 10,4 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

Grafica 3.2-d
Evolucion del resultado del ramo de Salud,
2010-2020
(indicadores sobre primas)
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disminucion de siniestros por patologias no
relacionadas con el virus en periodo de
confinamiento, lo que implicd un diferimiento
de estos gastos, los cuales se han venido
incrementando de manera importante tras la
desescalada. En cuarto lugar, un aumento de
siniestros en los seguros de indemnizacion,
tanto en los casos de las compahias que
decidieron cubrir excepcionalmente las bajas
por coronavirus, como por el menor control de
todas las bajas laborales realizado por la
seguridad social, al tener que centrar sus
recursos en la atencion a los enfermos
afectados por la pandemia. En quinto lugar, se
brindaron apoyos adicionales de las
aseguradoras a los colectivos mas afectados:
donaciones a sociedades cientificas vy
hospitales, descuentos a pequenas y medianas
empresas y a autonomos, o seguros de
indemnizacion por hospitalizacion gratuitos
para sanitarios. En sexto lugar, en el ultimo
trimestre del afo, se presenté un incremento
general de gastos medios por prestaciones,
sobre todo en gastos hospitalarios, por las
nuevas pruebas PCR necesarias por protocolo
sanitario en los ingresos, asi como todo el
nuevo material de proteccion (EPI, guantes,
etc.). Y, por Ultimo, la consolidacién de la oferta
de servicios digitales a los clientes por parte de
todas las principales companias. Ya es habitual
que los asegurados cuenten con la posibilidad
de realizar videoconsultas médicas, chat con
los profesionales sanitarios, descarga de
pruebas e informes médicos, citas on-line en
las grandes cadenas hospitalarias, asi como la
gestion de las poélizas a través de las paginas
web de las companias, o mediante aplicaciones
especificas para este seguro, que con caracter
general han implementado mejoras muy
importantes en poco tiempo.

Como consecuencia de lo anterior, el seguro de
Salud volvié a mostrar un desempeno positivo
en 2020, con una subida del 5,1% en el volumen
de primas emitidas, hasta alcanzar los 9.388
millones de euros (véase la Grafica 3.2-c).
Asistencia Sanitaria, que acumula el 89% de
las primas del ramo, obtuvo el mayor
incremento, el 5,4% frente al 2,9% de la
modalidad de Enfermedad. Por otra parte, cabe
senalar que, en 2020, se mantuvo la tendencia
de los Ultimos anos hacia la colectivizacion de
los seguros de Salud, ya que los seguros
colectivos han crecido un 5,3%, en tanto que los
individuales han aumentado un 4,7%. No

Fundacion MAPFRE

EL MERCADO ESPANOL DE SEGUROS EN 2020

obstante, el 70,3% de las primas imputadas del
ramo se concentra aun en seguros individuales.

El resultado del ramo ha mejorado en 2020
respecto al ejercicio anterior gracias al
descenso de la siniestralidad, que ha caido 3,6
puntos porcentuales, mientras que los gastos
han aumentado ligeramente (0,5%), lo que ha
dado lugar a un ratio combinado del 90,2%,
frente al 93,4% de 2019. El buen resultado
técnico, junto con resultado financiero que se
ha mantenido en el 0,6%, ha dado lugar un
resultado técnico-financiero del 10,4% de las
primas, mejorando en 3,1 pp el obtenido el ano
anterior (véanse la Tabla 3.2-d y la Gréafica 3.2-
d).

Avance 2021

Los datos mas recientes sobre los cinco
primeros meses de 2021 muestran la
resistencia en el crecimiento del seguro de
Salud, con un incremento interanual de las
primas del 4,5%. A pesar de ello, en estos
primeros meses la evolucion del ramo de Salud
se sigue viendo claramente afectada por la
pandemia, y se estan observando algunos
efectos que ya se intuian a finales de 2020. En
primer término, una disminucion de las
anulaciones, sobre todo en las pélizas pagadas
por las empresas, que sin duda tienen claro
que en las circunstancias actuales este no es el
mejor momento para plantearse cambios en
algo tan sensible como el seguro médico. En
segundo lugar, el mantenimiento en el
incremento de la nueva produccién en seguros
médicos, por encima de lo habitual en estas
fechas. Parece que la poblacion cada vez esta
mas concienciada respecto a la necesidad de
tener un seguro médico privado, en especial
tras la situacion de colapso de la sanidad
publica sufrida en los peores momentos de la
pandemia. Los porcentajes de poblacion
asegurada se estan incrementando en todas
las comunidades auténomas. Y, finalmente, una
elevacion muy acusada en los gastos
sanitarios; una vez que ya ha pasado un ano
desde el comienzo de la pandemia, los
asegurados que retrasaron atenciones
sanitarias no urgentes ya no las pueden
demorar mas y todo apunta a que en este afo
el ratio de siniestralidad se va a incrementar de
manera significativa respecto a 2020.
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Grafica 3.2-e

Evolucion del seguro directo de Multirriesgos en Espana, 2010-2020
(primas devengadas del seguro directo, millardos de euros; variaciéon anual, %)
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En 2020, los seguros Multirriesgos ingresaron
7.753 millones de euros en primas, un 3,1%
mas que el ano anterior (véanse las Graficas
3.2-e y 3.2-f). Las modalidades que acumulan
el mayor volumen de primas, Hogar e
Industriales, tuvieron un comportamiento muy

Grafica 3.2-f
Distribucion de primas de Multirriesgos por
modalidades, 2020
(porcentajes de las primas emitidas)

® Hogar @ Industriales
® Comercio Comunidades
@ Otros
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

positivo, con incrementos del 2,7% vy 5,6%,
respectivamente, y las primas de Comunidades
y Comercio también aumentaron, el 2,8% vy
0,3%, en cada caso. De esta forma, los seguros
Multirriesgos mantienen su posicién como el
tercer ramo por volumen de primas de No Vida,
con una cuota del 20,9% en 2020.

En cuanto al resultado técnico, el ratio com-
binado de este ramo de aseguramiento se ha
incrementado seis décimas, hasta situarse en
el 94,5%, debido a un aumento de cinco
décimas en los gastos y de una décima en el
ratio de siniestralidad (véanse la Tabla 3.2-e y
la Grafica 3.2-g). El ratio de gastos ha crecido
en todas las modalidades a excepcion de
Hogar que ha tenido un ligero descenso de
dos décimas, destacando la subida de 2,6 pp
en Industriales. Respecto a la siniestralidad,
Multirriesgos Comercio es el que ha tenido
un mejor comportamiento, con un descenso del
ratio de 5,4 pp, mientras que los Multirriesgos
Industriales, afectados por una mayor sinies-
tralidad punta y por el mantenimiento de una
gran competencia y ajustes de precios, han
registrado un empeoramiento del ratio en 4,1
pp que, junto a la subida de los gastos, eleva
el ratio combinado por encima del 100%. La
siniestralidad de los Multirriesgos de Hogary
Comunidades se ha visto afectada por los
danos producidos por la borrasca de gran
impacto “Gloria”, que tuvo lugar en el mes de
enero de 2020 y ocasion6 un temporal inver-
nal muy completo, con mala mar, lluvias per-
sistentes, vientos fuertes, nieve abundante,
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Tabla 3.2-e
Indicadores basicos del seguro
de Multirriesgos, 2019-2020
(primas, millones de euros; ratio sobre primas, %)

Volumen de primas emitidas (mill. de €) 7.521 7.753
Variacion de primas 4,0 % 31 %
Retencion 83,4 % 82,0 %
Siniestralidad bruta 63,5 % 64,7 %
Gastos brutos 30,2 % 30,1 %
Siniestralidad neta 62,4 % 62,5 %
Ratio combinado neto 93,8 % 94,5 %
Resultado financiero 2,3% 1.8 %
Resultado técnico-financiero 85 % 7.3%

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

minimas extremas y numerosas descargas
eléctricas. No obstante, el ratio de siniestrali-
dad se ha mantenido estable en Hogar y ha
aumentado 0,7 pp en Comunidades.

Avance 2021

Los datos publicados sobre los cinco
primeros meses de 2021 muestran un incre-
mento interanual del 4,3% en las primas del
ramo de Multirriesgos, con comportamientos
positivos en casi todas las modalidades a ex-
cepcion de Comercios que decrece un -0,7%.
Destaca el crecimiento del 5,5% de los Multirries-
gos Industriales. No obstante, el ano 2021 se
aventura dificil para el ramo Multirriesgos. El
fendmeno atmosférico “Filomena”, con una
afectacion mayoritaria por nieve, que es una
contingencia no cubierta por el Consorcio de
Compensacion de Seguros, la post-pandemia
y el parén econdmico, asi lo pronostican. Las
perspectivas para 2021 se basan en la recu-
peracion econdmica, estimada principal-
mente para el Ultimo cuatrimestre del afo,
que vendrda, en mayor o menor medida, segun
se haya realizado una vacunacion masiva a la
poblacion frente al Covid-19 y a unas ayudas
efectivas por parte de los estamentos guber-
namentales para ayudar a los auténomos vy
pequenas y medianas empresas a que se re-
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Grafica 3.2-g
Evolucion del resultado del ramo de Multirriesgos,
2010-2020
(indicadores sobre primas)

— Ratio combinado neto = Siniestralidad neta
~— Gastos netos = Resultado técnico-financiero
= Resultado financiero

1 00 U/O M

80 %
60 % \__/\/¥

40 %

20 %

0%

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

cuperen. Esto hard que, desde el sector ase-
gurador, se acompane al cliente en el aseso-
ramiento frente a las coberturas necesarias y
a la proteccion de los riesgos de estos colec-
tivos.

Multirriesgo Hogar

Los albores del ano 2020 fueron complejos; el
fendmeno atmosférico “Gloria” golped con
dureza las cuentas de resultados en enero, pero
aun faltaba por llegar el Covid-19. Sin embargo,
a pesar de los efectos econémicos de estos
fendmenos, el ramo de Hogar presenté un
comportamiento positivo en 2020, con un
incremento de primas emitidas del 2,7%, que
han alcanzado la cifra de 4.653 millones de
euros. Respecto al resultado, el ratio de
siniestralidad se ha mantenido sin apenas
variacion en el 61,9%, pese a los fenémenos
atmosféricos y a la mayor estancia en la
vivienda de los asegurados debido al
confinamiento y se ha optimizado el nivel de
gastos, dando lugar a un ratio combinado del
94,0%, dos décimas menos que el afio anterior.
No obstante, una ligera caida del resultado
financiero ha provocado que el resultado
técnico-financiero descendiera cuatro décimas,
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Tabla 3.2-f .
. . _— Grafica 3.2-h
Indicadores basicos del seguro de Multirriesgo . -
Evolucion del resultado del ramo de Multirriesgo
Hogar, 2019-2020
. . . . o Hogar, 2010-2020
(primas, millones de euros; ratio sobre primas, %) s ;
(indicadores sobre primas)
2019 = Ratio combinado neto == Siniestralidad neta
— (Gastos netos = Resultado técnico-financiero
Volumen de primas emitidas (mill. de €) 4.529 4.653 — Resultado financiero
Variacion de primas 4,2 % 2,7 % 100 % \
Retencion 90,0 % 90,2 %
80 %
Siniestralidad bruta 62,0 % 63,4 %
60 % \___—\/\__
Gastos brutos 32,0 % 31,7 %
Siniestralidad neta 61,8 % 61,9 % 40 %
Ratio combinado neto 94,2 % 94,0 %
20 %
Resultado financiero 1,9 % 1,3 % /\/V\/_
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

Tabla 3.2-g - .
Indicadores basicos del seguro de Multirriesgos . Grafica 3.2-i .
Industriales, 2019-2020 Evolucion del resultado del ramo de Multirriesgos

Industriales, 2010-2020
(indicadores sobre primas)

(primas, millones de euros; ratio sobre primas, %)

— Ratio combinado neto = Siniestralidad neta

— (Gastos netos =— Resultado técnico-financiero
Volumen de primas emitidas [mill. de €) 1.385 1.463 — Resultado financiero
Variacion de primas 5,3 % 5,6 % 120 %

Retencién 60.9%  53.0% 100% \/\/_\/
Siniestralidad bruta 732%  Thb% 80 % M

Gastos brutos 24,0 % 23,9 % 60 %

Siniestralidad neta 68,2 % 72,4 % 40%
M

20%

Ratio combinado neto 96,4 % 103,2 %
X . -0% = t: 7 o=
Resultado financiero 3.8% 3.2%

-20 %
. . N . o — N o™ ~ [fo} ~O o~ (oo} o~ o
Resultado técnico-financiero 7.4 % -0,1 % s = &2 2 T o2 2 = 2 2 &K
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
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Tabla 3.2-h
Indicadores basicos del seguro de Multirriesgo
Comercio, 2019-2020
(primas, millones de euros; ratio sobre primas, %)

EL MERCADO ESPANOL DE SEGUROS EN 2020

Volumen de primas emitidas (mill. de €) 602 604
Variacién de primas 11% 0,3 %
Retencion 81,6 % 83,3 %
Siniestralidad bruta 56,5 % 53,5 %
Gastos brutos 31,9 % 33,4 %
Siniestralidad neta 58,6 % 53,2 %
Ratio combinado neto 91,0 % 87,5 %
Resultado financiero 2,6 % 2,6 %
Resultado técnico-financiero 11,6 % 15,0 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

Tabla 3.2-i
Indicadores basicos del seguro de Multirriesgo
Comunidades, 2019-2020
(primas, millones de euros; ratio sobre primas, %)

Grafica 3.2-j
Evolucion del resultado del ramo de Multirriesgo
Comercio, 2010-2020
(indicadores sobre primas)

— Ratio combinado neto = Siniestralidad neta
= Gastos netos = Resultado técnico-financiero
= Resultado financiero
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

Volumen de primas emitidas (mill. de €) 926 953
Variacion de primas 31 % 2,8 %
Retencion 86,2 % 86,0 %
Siniestralidad bruta 61,7 % 63,9 %
Gastos brutos 29,4 % 29,8 %
Siniestralidad neta 61,8 % 62,6 %
Ratio combinado neto 91,8 % 93,5 %
Resultado financiero 2,8% 2,4%
Resultado técnico-financiero 11,0 % 8,9 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
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Grafica 3.2-k
Evolucidn del resultado del ramo de Multirriesgo
Comunidades, 2010-2020
(indicadores sobre primas)

— Ratio combinado neto = Siniestralidad neta
— (astos netos =— Resultado técnico-financiero
= Resultado financiero
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hasta situarse en el 7,3% de las primas (véanse
la Tabla 3.2-f y la Grafica 3.2-h).

Multirriesgos Industriales

El volumen de primas de los seguros
Multirriesgos Industriales ascendid a 1.463
millones de euros en 2020, lo que representa
un incremento del 5,6% respecto al ano
anterior, un dato muy destacable, ya que
mantiene unos incrementos parecidos al
periodo anterior, llevando una tendencia de
incrementos en los Ultimos tres anos de
alrededor del 5%. Los indicadores muestran
un empeoramiento en la cuenta técnica del
ramo, con un ratio combinado que vuelve a
estar por encima del 100%, como en los anos
anteriores al 2019, y un resultado técnico-
financiero también negativo (-0,1%). Respecto
a la siniestralidad, después de que en 2019
habia mejorado sustancialmente, vuelve a
incrementarse como en los anos anteriores a
dicho ejercicio, aumentando en 4 pp, debido
principalmente a un incremento de los
siniestros punta durante 2020 y por el
mantenimiento de una gran competencia y
ajustes de precios (véanse la Tabla 3.2-g y la
Grafica 3.2-i). En cuanto a coberturas y
servicios, cabe destacar las nuevas
prestaciones relacionadas con el riesgo
cibernético, proteccién de datos y, mas que
innovar en nuevas coberturas, se ha trabajado
en ajustar las coberturas de los clientes a
cada una de las necesidades, segun les ha
afectado el Covid-19.

Multirriesgo Comercio

En 2020, el volumen de primas de los seguros
Multirriesgo Comercio ascendid a 604
millones de euros, lo que representa un
incremento del 0,3% respecto al ano anterior.
El comportamiento ha sido inferior al
crecimiento del afio anterior (1,1%) y frente al
de 2018 (1,8%), debido a la situacidon
econdmica provocada por la pandemia del
Covid-19. Los indicadores muestran una
mejora de los resultados respecto a 2019,
debido a una mejora de la siniestralidad de 5
pp por la situacion del Covid-19, que ha
mantenido a muchos comercios cerrados y
asegurados durante mucho tiempo. Esta
menor siniestralidad ha dado lugar a un ratio
combinado que mejora en 3,4 pp al del
ejercicio anterior y se sitia en el 87,5%, y un

resultado técnico-financiero que aumenta 3,4
pp hasta el 15% de las primas, siendo muy
buenas cifras ambas para esta modalidad de
los Multirriesgos (véanse la Tabla 3.2-h y la
Grafica 3.2 j). No obstante, la actual situacidn
de crisis puede que haga empeorar estos
datos en el futuro. En cuanto a coberturas y
servicios, cabe destacar mejoras en busca de
la proteccion del teletrabajo y en el uso de la
tecnologia para la generacion de oferta
automatica y verificacion digital de los
riesgos, innovacion que se ha acelerado ante
la situacion actual.

Multirriesgo Comunidades

Los seguros Multirriesgos de Comunidades
han tenido un incremento de primas del 2,8%
en 2020, ratio ligeramente inferior al del ano
anterior (3,1%]), hasta alcanzar un volumen
de primas de 953 millones de euros. Con-
viene destacar la estabilidad del ratio de re-
tencion de clientes en este ramo de asegu-
ramiento, ya que debido al confinamiento en
las comunidades no ha existido la posibilidad
de celebrar las Juntas de Vecinos, que es
donde se acuerdan los cambios de compaiia
aseguradora. Por otra parte, se ha elevado la
siniestralidad por el fendmeno “Gloria” vy, de
forma paralela, el ratio combinado, que em-
peora en 1,7 pp, alcanzando el 93,5%. (véanse
la Tabla 3.2-i y la Gréafica 3.2-k]. Lo anterior,
unido a un empeoramiento del resultado fi-
nanciero, hace que el resultado técnico-fi-
nanciero de este segmento decreciera 2,1 pp,
hasta situarse en el 8,9% de las primas.

Otros ramos de No Vida
Decesos

Los datos de evolucidon del ramo de Decesos
muestran un ligero crecimiento en el
volumen de negocio en 2020 del 1,3%, hasta
los 2.491 millones de euros, inferior al
registrado durante el ejercicio anterior (3,9%])
y al registrado por término medio durante los
diez Ultimos anos [véase la Grafica 3.2-1).
Como en otros ramos de aseguramiento, este
comportamiento ha estado influido por las
semanas de confinamiento vividas durante los
meses de marzo y abril, y como consecuencia
del incremento del nimero de fallecimientos
durante la pandemia. Sin embargo, hay que
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Grafica 3.2-1

Evolucion del seguro directo de Decesos en Espana, 2010-2020
(primas devengadas del seguro directo, millardos de euros; variacién anual, %)
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destacar que a pesar de ello se ha mantenido
en valores positivos, lo que demuestra la
solidez del ramo. Esta solidez, que tiene su
origen en la estructura vitalicia del producto,
se ha visto potenciada durante la pandemia al
haber sabido responder las aseguradoras al
enorme reto que ha supuesto seguir
atendiendo a las familias en circunstancias tan
complicadas como las vividas. Fruto de todo

Tabla 3.2-j
Indicadores basicos del seguro de Decesos,
2019-2020
(primas, millones de euros; ratio sobre primas, %)

Volumen de primas emitidas (mill. de €) 2.459 2.491
Variacion de primas 3,9% 1.3%
Retencion 98,5 % 98,3 %
Siniestralidad bruta 64,8 % 71,0 %
Gastos brutos 32,8 % 32,2%
Siniestralidad neta 65,5 % 72,0 %
Ratio combinado neto 98,4 % 104,2 %
Resultado financiero 6,3 % 4,8%
Resultado técnico-financiero 7,9 % 0,6 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
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ello, el ratio de retenciéon se ha mantenido por
encima del 98%.

Cabe senalar que las tasas de crecimiento que
se vienen observando en los ultimos afos
tienen su origen en el auge de la prima Unica.
Si bien esta modalidad tan solo representa el
4% de las pdlizas de nueva produccion, su
importe en primas supera el 60% de los nuevos

Grafica 3.2-m
Evolucion del resultado del ramo de Decesos,
2010-2020
(indicadores sobre primas)

= Ratio combinado neto = Siniestralidad neta
~ Gastos netos — Resultado técnico-financiero
= Resultado financiero
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contratos. Este producto, junto con las
modalidades mixtas, en las que la prima
combina una parte de componente nivelado y
otra de componente natural, suponen el 82% de
las primas de nueva produccion que ha
comercializado el sector. Como contrapartida,
se observa una reduccion importante del peso
de los productos puramente nivelados, que se
erigian practicamente como la Unica opcidn
hace unos anos. Esta modalidad ya solo
representa el 9% de las primas de nueva
produccion, si bien en el conjunto de la cartera
superan el 69%.

En 2020, la pandemia ha puesto a prueba a
las aseguradoras del ramo, que han sabido
responder a las circunstancias adaptando sus
procedimientos y capacidades, dando respuesta
a las necesidades de los asegurados y sus
familias. Resultado de esta situacidén, la
siniestralidad soportada por el ramo en 2020
ha experimentado un repunte, que ha incre-
mentado el ratio combinado hasta el 104,2%.
El nUmero de siniestros de la garantia de De-
cesos ascendi6 en 2020 a 299.495, con un in-
cremento del 17,8% respecto al ano anterior.

Adicionalmente, y como ya viene ocurriendo en
ejercicios pasados, el entorno de bajos tipos de
interés han obligado nuevamente a las
aseguradoras a realizar sobredotaciones, con
su impacto en la cuenta de resultados. Esta
situacion, unida a la previsible continuidad de
los tipos de interés bajos en el largo plazo, esta

obligando a las entidades a revisar las
condiciones técnicas de los productos. Por su
parte, los gastos de explotacidon mantienen la
estabilidad, fruto de los esfuerzos de
contencion de gastos de las entidades y del
mantenimiento de las condiciones.

Por otra parte, en el analisis de la cuenta técnica
destaca el peso del resultado financiero. Este se
deriva del volumen de provisiones que se
gestionan en el ramo, que se acerca a los 6.400
millones de euros a cierre de 2020, mas del
doble de las primas emitidas por el ramo. Si
bien la rentabilidad financiera se ha reducido
respecto al ejercicio anterior, ha permitido
compensar el exceso del ratio combinado
experimentado a consecuencia de la pandemia,
manteniendo el resultado técnico-financiero en
valores positivos (véanse la Tabla 3.2-j y la
Gréfica 3.2-m).

Como se comentd en ediciones anteriores de
este informe, debe destacarse que, desde hace
anos, se estd asistiendo a la entrada de los
operadores de bancaseguros en este ramo, un
canal que anteriormente no tenia presencia en
la comercializacion del seguro de decesos. Por
otra parte, en lo relativo a la competencia en
este ramo del mercado, se trata de un ramo
muy maduro, con una elevada implantacion en
la sociedad (cerca de la mitad de la poblacion
espafola estd asegurada en decesos). Por ello,
la competencia se centra en segmentos
novedosos, como la prima unica, que son

Grafica 3.2-n
Evolucion del seguro directo de Responsabilidad Civil en Espana, 2010-2020
(primas devengadas del seguro directo, millardos de euros; variacién anual, %)
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Tabla 3.2-k
Indicadores basicos del seguro de
Responsabilidad Civil, 2019-2020
(primas, millones de euros; ratio sobre primas, %)

2019 2020

EL MERCADO ESPANOL DE SEGUROS EN 2020

Volumen de primas emitidas (mill. de €) 1.598 1.639
Variacion de primas 4,3% 2,6 %
Retencion 71,4 % 70,5 %
Siniestralidad bruta 62,4% 62,4 %
Gastos brutos 28,9 % 28,1 %
Siniestralidad neta 60,2 % 61,1 %
Ratio combinado neto 92,4 % 92,4 %
Resultado financiero 10,2 % 6,0 %
Resultado técnico-financiero 17,8 % 13,6 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA]

seguros pensados para un segmento de cliente
muy especifico (mayores sin seguro de
decesos), para quienes hasta hace pocos anos
no existia ningun producto.

Responsabilidad civil

En el ano 2020, el volumen de primas emitidas
en el ramo de Responsabilidad civil ha
presentado un crecimiento del 2,6% respecto
a la anualidad anterior, ascendiendo a 1.639
millones de euros (véase la Grafica 3.2-n).
Este incremento es el resultado de diferentes
cuestiones que han acontecido a lo largo del
ano 2020. Por un lado, el endurecimiento de
las primas en las poélizas de Responsabilidad
Civil, una tendencia que ya se habia iniciado en
el ano 2019 y que se ha asentado en el ano
2020, especialmente en los sectores de
Responsabilidad civil profesional y en D&O, asi
como en las poélizas de Responsabilidad civil
general de empresas incardinadas en el Middle
Upper Market. A esto se ha unido el incremento
de la contratacion de pdlizas de ciberriesgos y
de proteccion de datos, un efecto derivado de la
cada vez mayor concienciacion de la necesidad
de la proteccion de este tipo de eventos, del
despliegue del teletrabajo en multitud de
empresas y del incremento del numero de
ciberataques. Estos incrementos han paliado el
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Grafica 3.2-0
Evolucion del resultado del ramo de
Responsabilidad Civil, 2010-2020
(indicadores sobre primas)

= Ratio combinado neto = Siniestralidad neta
— Gastos netos — Resultado técnico-financiero
— Resultado financiero
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

efecto negativo de la disminucion de los
voliumenes de facturacion, asi como el cierre de
empresas adscritas a sectores especialmente
afectados por los efectos de la falta de
actividad derivada de la situacion econémica de
la pandemia.

Por su parte, los datos del resultado de la
cuenta técnica muestran que el ratio de
siniestralidad aumentd 0,9 pp en 2020, pero fue
compensado por un descenso del ratio de
gastos en la misma cantidad, lo que permitid
mantener el ratio combinado en el 92,4%. Por
otra parte, el descenso de -4,2 pp del resultado
financiero, hace que el resultado técnico-
financiero del ramo decrezca, pasando de
representar el 17,8% de las primas en 2019 al
13,6% en 2020 (véase la Tabla 3.2-k y la Grafica
3.2-0).

Accidentes personales

Los efectos del estado de alarma declarado por
la pandemia del Covid-19 en el que nos vimos
inmersos desde marzo de 2020, asi como de las
restricciones de movilidad que desde ese
momento se pusieron en practica, han
motivado un decremento del -2,5% en el
volumen de primas del ramo en 2020, hasta los
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Grafica 3.2-p

Evolucion del seguro directo de Accidentes Personales en Espaiia, 2010-2020
(primas devengadas del seguro directo, millardos de euros; variacién anual, %)
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1.123 millones de euros (véase la Grafica 3.2-
p). Pero del mismo modo, la limitacién de la
movilidad ha traido consigo un descenso de la
siniestralidad de 7,5 pp, lo que ha hecho que el
ratio combinado haya experimentado una
considerable mejora, situandose en el 67,6%.

Cabe senalar que la tendencia de los ultimos
anos era de un ajuste considerable en las
primas emitidas debido principalmente a la

Tabla 3.2-L
Indicadores basicos del seguro de Accidentes
Personales, 2019-2020
(primas, millones de euros; ratio sobre primas, %)

competitividad del mercado, lo que motivaba
una ligera tendencia creciente de la
siniestralidad. El ajuste en las primas emitidas
se ha visto reforzado por el estado de alarma,
pero a diferencia de los ultimos anos, la
siniestralidad y, en consecuencia, el ratio
combinado, se sitlan en sus mejores datos de
la serie historica (véase la Gréafica 3.2-q y la
Tabla 3.2-1).

2019 2020
Volumen de primas emitidas [mill. de €) 1.152 1.123
Variacion primas -0,0 % -2,5%
Retencion 86,5 % 86,8 %
Siniestralidad bruta 39,0 % 32,9 %
Gastos brutos 36,4 % 34,7 %
Siniestralidad neta 39.5% 32,0 %
Ratio combinado neto 76,5 % 67,6 %
Resultado financiero 19,5 % 28,0 %
Resultado técnico-financiero 42,9 % 60,4 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

Grafica 3.2-q
Evolucion del resultado del ramo de Accidentes
Personales, 2010-2020
(indicadores sobre primas)

— Ratio combinado neto = Siniestralidad neta
- Gastos netos — Resultado técnico-financiero
= Resultado financiero
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
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Grafica 3.2-r

Evolucion del seguro directo de Crédito en Espana, 2010-2020
(primas devengadas del seguro directo, millardos de euros; variacién anual, %)
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Crédito

El mercado de seguro de Crédito registrd en
2020 una bajada de -0,8% en el volumen de
primas, conteniendo la tendencia de
crecimiento iniciada en 2018 [(véase la Gréfica
3.2-r). Esta evolucidon es reflejo de los impactos
de la pandemia del Covid-19 que, por un lado,
frend la entrada de nuevos clientes en el
mercado y, por otro lado, permitidé un ajuste al

Tabla 3.2-m
Indicadores basicos del seguro de Crédito,
2019-2020
(primas, millones de euros; ratio sobre primas, %)

Volumen de primas emitidas (mill. de €) 607 602
Variacién primas 3.8% -0,8 %
Retencion 37,5 % 32,5%
Siniestralidad bruta 52,2 % 61,8 %
Gastos brutos 32,8% 30,5 %
Siniestralidad neta 46,6 % 66,3 %
Ratio combinado neto 57,7 % 78,6 %
Resultado financiero 2,8 % 1,4 %
Resultado técnico-financiero 45,1 % 22,8 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

Fundacion MAPFRE

alza de las tasas en la cartera de pdlizas en
vigor.

Por otra parte, como se ilustra en la Tabla 3,2-
m y en la Grafica 3.2-s, la siniestralidad en
este ramo de aseguramiento registré un
crecimiento, pero se mantiene en niveles
sostenibles. Esta evolucidn no seria de esperar
en un contexto macroecondmico y politico de

Grafica 3.2-s
Evolucion del resultado del ramo de Crédito,
2010-2020
(indicadores sobre primas)

= Ratio combinado neto == Siniestralidad neta
- Gastos netos — Resultado técnico-financiero
— Resultado financiero
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
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gran incertidumbre y volatilidad, y se justifica
en parte por al apoyo del gobierno para paliar
los impactos de la crisis producida por la
pandemia a las empresas y a las aseguradoras
de crédito que suscriben las condiciones de
estos apoyos. Asi, el resultado de esta
evolucion, junto con un esfuerzo en la
reduccion de gastos, fue un aumento en el ratio
combinado neto, que se situd en 78,6%.

Los datos provisionales de primas del sector al
cierre de marzo de 2021 apuntan a un
crecimiento positivo del 7,4%. La crisis del
Covid-19 sigue colocando al mercado y a la
economia espanola ante una situacion compleja
y de incertidumbre. El deterioro de muchos
sectores de actividad y el mas que probable
repunte de la siniestralidad cuando terminen
los apoyos del gobierno, seguiran impulsando
el crecimiento de las tasas y el incremento de
las cancelaciones.

AUn no es posible identificar todas las
consecuencias que la crisis sanitaria tendra a
lo largo de los proximos meses sobre este
ramo de aseguramiento, pero es razonable
asumir que las aseguradoras seguiran
ajustando sus coberturas, precios y, en
particular, la exposicion al riesgo en los
sectores y paises mas vulnerables en el actual
contexto. Ademas, se puede anticipar que los
sectores y empresas mas resilientes
favoreceran la contratacion de poélizas, como
consecuencia de una mayor sensibilidad al

riesgo de crédito comercial. Esta recuperacion
de la demanda serd mas notable en el segundo
semestre del ano con la mejora gradual de la
economia.

Caucion

El volumen de primas del seguro de Caucion en
2020 fue de 136 millones de euros, lo que
supone un incremento del 11% respecto a 2019
(véase la Gréafica 3.2-t). Aunque se ha reducido
el ritmo de crecimiento de los tres anos
anteriores, se trata de un dato que debe
considerarse muy positivo, ya que se ha
conseguido en un entorno muy complicado a
consecuencia de la pandemia.

La siniestralidad bruta del ramo mejora 13,6 pp
respecto a 2019, situdndose en un magnifico
26% (véanse la Tabla 3.2-n y la Grafica 3.2-u).
Es un dato un tanto inesperado, ya que al inicio
de la crisis sanitaria se temia un repunte
acusado de la siniestralidad. Sin duda las
medidas de estimulo adoptadas por el Estado y
la Union Europea han tenido un efecto positivo
sobre la siniestralidad, que afortunadamente se
ha mantenido en niveles muy contenidos,
permitiendo alcanzar excelentes resultados al
sector.

Mas allad de las cifras, es importante destacar
que este sector ha sabido adaptarse a la nueva
realidad y las aseguradoras han conseguido
seguir prestando servicio a sus clientes con

Grafica 3.2-t

Evolucion del seguro directo de Caucion en Espaiia, 2010-2020
(primas devengadas del seguro directo, millardos de euros; variacién anual, %)
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
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Tabla 3.2-n
Indicadores basicos del seguro de Caucion,
2019-2020
(primas, millones de euros; ratio sobre primas, %)

Volumen de primas emitidas (mill. de €) 122 136

EL MERCADO ESPANOL DE SEGUROS EN 2020

Variacion de primas 45,6 % 11,0 %

Retencidon 31,8% 32,9 %
Siniestralidad bruta 39.7 % 26,0 %
Gastos brutos 36,0 % 31,6 %
Siniestralidad neta 48,2 % 37.3%
Ratio combinado neto 77,3 % 36,0 %
Resultado financiero 4,6 % 1.8 %
Resultado técnico-financiero 27,3 % 65,7 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

practicamente la totalidad de sus empleados y
colaboradores trabajando desde casa. Esta
circunstancia ha dado impulso a iniciativas de
firma electronica y depdsito de garantias en
plataformas virtuales que estadn llamadas a
sustituir de forma definitiva al papel. Por
desgracia, el inicio del 2021 sigue condicionado
por la pandemia del Covid-19.

Grafica 3.2-u
Evolucion del resultado del ramo de Caucion,
2010-2020
(indicadores sobre primas)

— Ratio combinado neto = Siniestralidad neta
—= Gastos netos = Resultado técnico-financiero
= Resultado financiero
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

Esto hace que permanezca el clima de
incertidumbre econémica y que las medidas
excepcionales adoptadas por los gobiernos
persistan. Pese a ello, el ramo crece un 4% a
marzo de 2021, dato que ha de considerarse
muy bueno en la actual situacion de crisis
originada por el coronavirus.

Grafica 3.2-v

Evolucion del seguro directo de Transportes en Espaia, 2010-2020
(primas devengadas del seguro directo, millardos de euros; variacién anual, %)
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Transportes

En 2020, se han mantenido las cifras de
negocio de los distintos ramos de Transportes
en positivo, pese a la situacion generada por la
pandemia. El volumen de primas en ese ano
se cifra en 523 millones de euros, lo que ha
supuesto un crecimiento del 5,1% con
respecto al afio anterior (véase la Grafica 3.2-
v]. Este crecimiento sigue beneficidndose del
endurecimiento de las condiciones del ramo
de Aviacidn, endurecimiento que se inicio en el
pasado ejercicio y cuya estela ha continuado
durante 2020. El negocio Maritimo también
crece, un 3,5%, si bien de forma mas
contenida que el ano anterior, propiciado por
el endurecimiento de las condiciones de
renovacion y la falta cada vez mayor de
capacidades para asegurar grandes flotas.

El ramo de Mercancias es el que se ha visto
mas penalizado por la paralizacion de la
actividad comercial generada a raiz de la
pandemia y el confinamiento. Aunque el sector
asegurador no ha dejado de trabajar en ninguln
momento por tener naturaleza de esencial, si
se han visto afectados sectores como
confeccion y automocion, entre otros, por lo
que la evolucion de primas en este ramo se ha
mantenido con un ligerisimo incremento del
0,7%.

Por otra parte, la siniestralidad ha sido
practicamente nula en Aviacion por la falta de
actividad en este sector, mientras que en
Mercancias se ha mantenido en los mismos
parametros que el afo pasado. Sin embargo, en
Maritimo sigue siendo negativa, aunque con
menor intensidad que el ejercicio precedente,
lo cual estd contribuyendo a mantener la
politica de endurecimiento de condiciones
iniciada en 2019.

De enero a mayo de 2021, las primas del ramo
de Transportes tuvieron un retroceso del
-4,3%, con un incremento del seguro Maritimo
del 13,8%, que no pudo compensar la caida de
las primas de Aviacion y Mercancias muestran
un descenso del -49,7% y del -1,9%,
respectivamente.

Cascos

Como se ve reflejado en la Tabla 3.2-o0, las
primas del segmento de Cascos han crecido
casi un 10% en 2020, resultando un volumen
de primas de 266 millones de euros. Este
incremento, como se ha comentado
anteriormente, proviene principalmente del
endurecimiento de condiciones experimentado
durante el ejercicio pasado, generado por el
mal resultado de la cuenta técnica del ramo.
Se mantiene el endurecimiento de las
renovaciones iniciado el ano pasado, tanto en
primas como en condiciones y franquicias.

Como se puede comprobar en la referida Tabla
3.2-0, asi como en la Grafica 3.2-w, la
siniestralidad bruta mejora sustancialmente,
situandose en un 59,2% y, aunque la
siniestralidad neta mejora 4,5 pp respecto a
2019, los gastos impiden que el resultado sea
mas optimo, ya que crecen 2,5 pp. En base a
todo lo anterior, el ratio combinado mejora 2
pp, situandose en el 105,4%, confirmando asi
una tendencia de mejora en el ramo.

Mercancias

El ramo de Mercancias en 2020 se mantiene
practicamente igual que el afo precedente en
volumen de primas, con una mejora del
resultado por la falta de actividad en algunos
sectores, fruto de la pandemia. ELl trafico
maritimo de mercancias ha seguido activo
durante todo el 2020, si bien ha estado afectado
por el cierre de muchos puertos, por la
dificultad de carga y descarga de contenedores,
asi como por la falta de movimiento en algunos
sectores importantes como confeccidn,
accesorios y automocion, entre otros. Lo
anterior tiene su reflejo en la falta de
crecimiento del ramo y en la caida de la
siniestralidad (descenso de 14,1 pp respecto al
afo anterior).

No obstante, pese a la incertidumbre creada
por la pandemia, los resultados son favorables
ya que no hay un decremento generalizado de
primas, lo cual ha permitido disponer de un
ratio combinado que hacia tiempo que no se
veia, un 78,1% (véanse la Tabla 3.2-p y la
Gréfica 3.2-x).
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Tabla 3.2-0
Indicadores basicos del seguro de
Transportes Cascos, 2019-2020
(primas, millones de euros; ratio sobre primas, %)

EL MERCADO ESPANOL DE SEGUROS EN 2020

2019 2020
Volumen de primas emitidas (mill. de €) 243 266
Variacion de primas 12,6 % 9,6 %
Retencion 46,4 % 37,7 %
Siniestralidad bruta 87,1 % 59,2 %
Gastos brutos 16,5 % 17,6 %
Siniestralidad neta 84,7 % 80,3 %
Ratio combinado neto 107,4 % 105,4 %
Resultado financiero 4,8 % 2,4%
Resultado técnico-financiero -2,6% -3,0%

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

Tabla 3.2-p
Indicadores basicos del seguro de Transportes
Mercancias, 2019-2020
(primas, millones de euros; ratio sobre primas, %)

Grafica 3.2-w
Evolucion del resultado del ramo de Transportes
Cascos, 2010-2020

(indicadores sobre primas)

— Ratio combinado neto == Siniestralidad neta
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

2019 2020
Volumen de primas emitidas (mill. de €) 255 257
Variacion de primas 4,5 % 0,7 %
Retencion 69,0 % 66,8 %
Siniestralidad bruta 61,3 % 48,8 %
Gastos brutos 28,0 % 26,4 %
Siniestralidad neta 64,1 % 50,0 %
Ratio combinado neto 94,1 % 78,1 %
Resultado financiero 3,8 % 25 %
Resultado técnico-financiero 9.6 % 24,4 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
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Grafica 3.2-x
Evolucion del resultado del ramo de Transportes
Mercancias, 2010-2020
(indicadores sobre primas)

— Ratio combinado neto = Siniestralidad neta
— Gastos netos =— Resultado técnico-financiero
— Resultado financiero
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Tabla 3.2-q
Distribucion del seguro de Ingenieria
por modalidades, 2020
(primas, millones de euros; variacion, %)

Variacion

Modalidad

Decenal 32,3 -15,5%
Construccion 78,5 6,4 %
Averia de maquinaria 159,1 2,4 %
Montaje 17,7 -7.3%
Equipos electrénicos 56,1 5,8 %
Total Ingenieria 343,7 1,2%

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

Ingenieria

El volumen de primas del seguro de Ingenieria
en 2020 ascendid a 344 millones de euros, lo
que supone un ligero incremento del 1,2%, muy
inferior al 12,7% registrado en 2019. El impulso
ha procedido de los ramos con mayor volumen
de primas que se ilustran en la Tabla 3.2-q y la
Grafica 3.2-y: Averia de magquinaria (2,4%),
Construccion (6,4%) y Equipos electrdnicos
(5,8%), que ha compensado el descenso del
seguro Decenal (-15,5%) y Montaje (-7,3%].

Como ocurre con el resto de los ramos, habra
que esperar para valorar los efectos que tenga
sobre los diferentes sectores econdmicos la
interrupcion de la actividad habitual debido a
la pandemia del Covid-19, y saber si el sector
de Ingenieria continta con la tendencia
ascendente. La estadistica del primer
trimestre muestra crecimientos en todas las
modalidades de Ingenieria, a excepcion de
Montaje que muestra una importante caida del
-29,3%.

3.3 Ramo de Vida

El seguro de Vida alcanzé en 2020 un volumen
total de primas de 21.837 millones de euros,
que supone un decrecimiento del -20,7%

Grafica 3.2-y
Distribucion de primas del seguro de Ingenieria
por modalidades, 2020
(indicadores sobre primas)

® Decenal
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

respecto al ano anterior. Se han producido
caidas tanto en Riesgo (-0,4%) como en Ahorro
(-25%), dejandose notar este impacto negativo
por la crisis econdmica provocada por la
pandemia del Covid-19 y por la persistencia del
entorno de bajos tipos de interés, salvo en los
productos del tipo unit-linked que crecen un
1,1% (véanse Tabla 3.3-a y Grafica 3.3-a). Los
productos de dependencia han tenido un
comportamiento positivo, con un crecimiento
del 17,9%, aunque el volumen de primas tan
solo es de 8 millones de euros.

En términos de ahorro gestionado, las provi-
siones técnicas han tenido un decrecimiento
del -0,3%, rompiendo la tendencia de mas de
una década de crecimientos y situdndose en
194.110 millones de euros. En este sentido,
cabe destacar que en 2020 los seguros indi-
viduales y los colectivos han tenido caidas
muy similares, del -20,3% y del -22,9%, respec-
tivamente. Por otra parte, como puede obser-
varse en la Tabla 3.3-b, el nimero de asegu-
rados ha descendido un -1,6% en su conjunto,
con una mayor caida en los asegurados de
productos de Vida ahorro (-5%) que de Vida
riesgo (-0,1%].
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Grafica 3.3-a

Evolucion del seguro directo de Vida en Espaia, 2010-2020
(primas devengadas del seguro directo, millardos de euros; variacién anual, %)
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Avance 2021

La crisis sanitaria y su evolucion tendran su
influencia en el comportamiento del ramo de
Vida en 2021. No obstante, el comportamiento
de los seguros de riesgo estard en buena
medida asociado a la marcha y el buen ritmo
del consumo y al de los créditos, debido a que

este tipo de seguros en buena parte esta
vinculado al de los préstamos. Por otro lado, se
prevé un entorno de tipos de interés bajos, lo
que seguird propiciando que los ahorradores
que busquen una mayor rentabilidad a cambio
de mayor riesgo se sigan refugiando en
alternativas para sus ahorros que puedan

Tabla 3.3-a
Distribucion de primas y provisiones de Vida por modalidad, 2019-2020
(primas emitidas netas de anulaciones, variacién anual, %)

Modalidad \VELETLELTE Variaci6n anual

Individual 18.834 -20,3% 157.691 -0,6 %
Colectivo 3.003 -22,9 % 36.419 0,6 %
Total 21.837 -20,7 % 194.110 -0,3%
Riesgo 4.840 -0,4 % 6.572 1,8 %
Dependencia 8 17,9 % 36 24,6 %
Ahorro/jubilacién 16.989 -25,0% 187.501 -0,4 %
PPA 883 -282% 12.098 -1.9%
Capital Diferido 4.751 -24,4 % 49.004 -2,6%
Rentas 3.717 -45,8 % 89.129 -1,0 %
Transformacién de patrimonio en renta vitalicia 17 -94,6 % 2.418 -6,8%
PIA.S. 2.663 -4,9 % 14.441 -02%
S.LAL.P 787 -24,3 % 4.397 1,7 %
Vinculados activos (unit-linked) 4171 1.1% 16.016 12,5 %
Total 21.837 -20,7 % 194.110 -0,3%

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
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Tabla 3.3-b
Distribucion de asegurados de Vida
por modalidad, 2019-2020
(nimero de asegurados, variacion anual, %)

Variacion

Modalidad 2020 ELUELS

Riesgo 20.785.225 -0,1%
Dependencia 65.743 11,0 %
Ahorro/jubilacion 9.211.628 -5,0 %
Total 30.062.596 -1,6 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)

ofrecer esa situacion, como puede ser el caso
de los denominados productos unit-linked.

Los datos mas recientes sobre los cinco
primeros meses de 2021 muestran una cierta
recuperacion en el crecimiento del seguro de
Vida, con un incremento interanual de las
primas del 9,9%, con los seguros de Vida riesgo
creciendo al 3,1% y los seguros de Vida ahorro
al 12,4%.

Planes y fondos de pensiones

Los fondos de pensiones alcanzaron un nuevo
récord histéorico de patrimonio a finales de
2020, y cerraron el ano con un volumen de
activos de 118.523 millones de euros (1,8% mas
que en 2019).

La totalidad del crecimiento del ano
correspondid al Sistema Individual, mientras
que el de Empleo experimentd una ligera
disminucion (véanse las Graficas 3.3-by 3.3-c).

Un ano mas, la mayor contribucion al
crecimiento de los Planes Individuales
correspondid a las aportaciones netas que, en
2020, ascendieron hasta los 1.336 millones de
euros (18% mas que en 2019). La tendencia
historica de aportaciones netas positivas al
Sistema Individual puede verse modificada el
ano 2021 por la reduccion aprobada en el limite
maximo de aportacion hasta 2.000 euros. Por
su parte, el Sistema de Empleo experimento
una ligera reduccion del saldo negativo de
aportaciones debido a la reduccion por segundo
ano consecutivo de las prestaciones brutas.

Por otra parte, el nimero de cuentas de
participes disminuyd ligeramente con respecto
a 2019 (14.013 cuentas menos) y cerrd 2020 con
9.541.898 cuentas. Sin embargo, el numero
neto de participes al cierre del ejercicio se
estima en siete millones y medio, ya que
muchos participes tienen abierto mas de un
Plan con el objeto de diversificar sus
inversiones. Los Planes de Pensiones cerraron
2020 con una rentabilidad positiva en todos los
plazos, siendo muy satisfactoria la rentabilidad
a largo plazo, que alcanza una media anual del
3,4% a 25 anos para el total de planes.

Fondos de inversion

Por otra parte, los fondos de inversion
domésticos mantuvieron sin cambios su
patrimonio, con una ligera reducciéon de 60
millones de euros, y se situaron en los 276.497
millones de euros (véase la Gréafica 3.3-d). La
evolucion del perfil de riesgo de los participes
espanoles durante 2020 ha mantenido la
tendencia de los anos anteriores (véase la
Gréafica 3.3-e), salvo en alguna categoria, que
debido a la situacion econdmica actual ha
propiciado un ligero cambio en la estructura de
la cartera como es el caso de los Fondos de
Renta Fija a Largo Plazo, tras los mayores
rendimientos obtenidos por este tipo de fondos
debido a las reducciones en las TIR acontecidas
en 2020.

Mientras que en 2014 el 51% del patrimonio de
los fondos de inversion pertenecia a vocaciones
conservadoras (23% monetarios y renta fija a
corto plazo y 28% garantizados), en diciembre
de 2020 apenas el 25% del ahorro en fondos se
canaliza a través de este tipo de instrumentos.
Entre las razones que justifican dicho
comportamiento, destaca una mas coyuntural,
como es la negativa evolucion de los tipos de
interés, que obliga al participe a buscar una
rentabilidad extra a sus inversiones, y otra mas
estructural, como es el aumento de la cultura
financiera del ahorrador medio espanol. Segun
la XI Encuesta a Gestoras realizada por el
Observatorio Inverco en el primer trimestre de
2021, los fondos de inversion se configuran
como un instrumento de ahorro de largo plazo
(més de 5 afos), siendo el periodo medio de
permanencia de casi la mitad de los participes
superior a 4 anos.
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Grafica 3.3-b
Evolucion del patrimonio de los
Fondos de Pensiones, 2010-2020
(millardos de euros)
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Grafica 3.3-c
Evolucién de participes de los
Fondos de Pensiones, 2010-2020
(miles de cuentas de participes)
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de Inverco)
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Grafica 3.3-e
Evolucién de participes de los
Fondos de Inversion, 2010-2020
(miles de cuentas de participes)
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** Compuesta de variable y mixta
*** Compuestos de rendimiento fijo, mixto y variable
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Perspectivas para los Fondos de
Inversion y Fondos de Pensiones

El informe de Inverco sobre las Instituciones de
Inversion Colectiva y los Fondos de Pensiones,
indica que tras la elevada incertidumbre
experimentada en 2020 por la crisis sanitaria,
las perspectivas para 2021 van a depender
fuertemente de la evolucion de la pandemia y
de forma particular de la disponibilidad de las
distintas vacunas, sin olvidar las dudas que
generen las nuevas olas y variantes del virus.
En cualquier caso, el mantenimiento de las
medidas que gobiernos, bancos centrales y

supervisores nacionales pusieron en marcha al
inicio de la crisis para mitigar los efectos sobre
la economia marcaran el devenir de los
mercados durante este afo, con politicas
monetarias en general muy expansivas, y cuyos
efectos durante 2021 seguiran siendo la
generacion de confianza en los mercados de
renta variable y el mantenimiento de las
rentabilidades de la deuda y las primas de
riesgo en niveles muy reducidos.
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4.1. Penetracion, densidad
y profundizacion

Penetracion

A pesar de un descenso en el volumen de
primas del -8,2%, una mayor caida del PIB a
precios corrientes (-10,8%) ha contribuido a que
la penetracion del seguro en Espafa (la relacion
que guardan las primas respecto al producto
interior bruto) se situara en el 5,26% en 2020,
con un aumento de 0,10 puntos porcentuales
(pp) respecto al dato observado en 2019. Este
incremento se produce después de tres afos
consecutivos en los que el indicador se habia
reducido (véanse las Gréficas 4.1-a y 4.1-b), tras
haber alcanzado su maximo histdrico en 2016
(5,73%).

Grafica 4.1-a
Evolucion de la penetracion, 2010-2020
(primas / PIB)
— Total = Vida = No-Vida
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEAy FMI)
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4. Tendencias estructurales de crecimiento

No obstante lo anterior, la penetracién del ramo
de Vida mostré un decrecimiento de -0,26 pp,
hasta situarse en el 1,95%, debido a una caida
del -20,7% en los ingresos por primas del ano,
muy superior al descenso del PIB. Como se
observa en las Graficas 4.1-a y 4.1-b, la
penetracion del segmento de Vida ha tenido una
tendencia descendente a lo largo de la ultima
década, si exceptuamos los ejercicios 2011 vy
2016, influida, entre otros factores, por la crisis
europea de 2011-2013 y la actual crisis del
Covid-19, asi como por un prolongado entorno
de bajos tipos de interés. Por su parte, el indice
de penetracion de los seguros de No Vida se ha
mantenido mas estable en el periodo 2010-2020,
situdandose en 2020 en el 3,31%, con un
significativo aumento de 0,36 pp respecto a
2019. De esta forma, la penetracion del seguro
espanol a lo largo de la dltima década ha
disminuido en 0,17 pp, debido a un descenso de
-0,51 pp en el ramo de Vida, el cual no ha podido
ser compensado por un incremento de 0,34 pp
en el segmento de No Vida.

Vida Ahorro es la modalidad del segmento de
Vida que tiene un mayor nivel de penetracion,
alcanzando en 2020 el 1,52%, en tanto que la
penetracion de Vida Riesgo fue del 0,43%
(véase la Grafica 4.1-c). Conviene senalar que
en el caso de los seguros de Vida Ahorro la
penetracion ha descendido de forma
ininterrumpida en los ultimos cuatro anos,
acumulando una caida de -0,90 pp, mientras
que en los seguros de Vida Riesgo el indicador
ha aumentado en 0,06 pp en ese periodo. De
esta forma, en el analisis de la penetracion de
este segmento a lo largo de la ultima década
(indice 2010=100), se observa que mientras que
la penetracion del segmento de los seguros de
Vida Riesgo aumentd en 22,9% entre 2010 y
2020, en el caso del segmento de los seguros de
Vida Ahorro el indicador se redujo un -28,0% a lo
largo de la década.

Para el caso del segmento de los seguros de No
Vida, la penetracion se situ6 en 3,31%, con un
importante aumento de 0,36 pp respecto a 2019,
mostrando subidas en los principales ramos de
aseguramiento que lo integran (véase la Gréfica
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Grafica 4.1-b
Evolucion del cambio en la penetracion, 2010-2020
(indice 2010=100; cambio anual, pp)
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4.1-d). En el caso del ramo de Automdviles, a
pesar del descenso en primas, la penetracion
crecio 0,08 pp en 2020, hasta el 0,99%; en el
ramo de Multirriesgos, el indicador se situé
en 0,69% (0,60% en 2019); en Salud se ha
producido la mayor subida, desde el 0,72% de
2019 hasta el 0,84% de 2020, y para el caso del
resto de los ramos de los seguros de No Vida,
la penetracidon se situé en 0,79% (0,71% en
2019).

La anterior informacién confirma la
tendencia mixta de medio plazo en la

los seguros de No Vida. Asi, por una parte, la
penetracion de los ramos de Multirriesgos y
Salud mostrd crecimientos del 17,9% vy
40,6%, respectivamente, a lo largo del periodo
que va de 2010 a 2020 (indice 2010=100) y, por
la otra, en el caso del ramo de Automoviles se
produjo un descenso del -7,9%, en tanto que
el resto de ramos de No Vida presentaron una
subida del 11,5% en ese lapso.

Densidad

Por lo que se refiere a la densidad de los
seguros en Espafa (primas per capital, el

evolucidn de la penetracidon de los ramos de
[l Vida Riesgo [ Vida Ahorro
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Grafica 4.1-c
Evolucién de la penetracion en los seguros de Vida, 2010-2020
(primas / PIB; Indice 2010=100)
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Grafica 4.1-d
Evolucion de la penetracion en los seguros de No Vida, 2010-2020
(primas / PIB; indice 2010=100)
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indicador se situd en 1.243,8 euros en 2020, lo
que supone un descenso de 108,6 euros
respecto al afo previo. En esta caida se
combina un aumento de la densidad en el
segmento de los seguros de No Vida y una
reduccion del indicador para el caso de los

Grafica 4.1-e
Evolucion de la densidad, 2010-2020
(primas per cépita, euros)
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA e INE)

seguros de Vida. En el primer caso (No Vida),
la densidad aumentd de 772,4 a 782,6 euros
entre 2019 y 2020, mientras que en el segundo
caso (Vida) el indicador se redujo de 580 a
461,2 euros en ese mismo intervalo. De esta
forma, la densidad en el segmento de los
seguros de Vida se reduce por cuarto ano
consecutivo, mientras que el segmento de los
seguros de No Vida confirma la tendencia
ascendente iniciada en 2013 (véase la Gréfica
4.1-e).

Si se analiza la densidad del mercado espanol
en una perspectiva de medio plazo (indice
2010=100), esta logré un ligero crecimiento del
0,9% en el periodo 2010-2020 (pasando de
1.233,0 a 1.243,8 euros), con un decrecimiento
del indicador para los seguros de Vida del
-17,5% (de 558,9 a 461,2 euros), y un aumento
de los seguros de No Vida del 16,1% (de 674,1
a 782,6 euros) en ese mismo lapso (véase la
Grafica 4.1.-f).

De manera analoga a lo que se observa en la
evolucion de los niveles de penetracién, la
densidad en el segmento de los seguros de
Vida estd determinada por el comportamiento
de los seguros de Vida Ahorro, cuya densidad
representd el 77,8% del total (4,5 pp menos de
lo que significd el ano previo). Por su parte, la
densidad de los seguros de Vida Ahorro, que
se situé en 358,8 euros en 2020 (118,7 euros
menos que el afio previo), sigue mostrando la
tendencia decreciente iniciada en 2017,
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Grafica 4.1-f
Evolucion del cambio en la densidad, 2010-2020
(indice 2010=100; euros)
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después de haber alcanzado su maximo
historico en 2016. Por su parte, el segmento
de los seguros de Vida Riesgo, que se situd en
102,4 euros en 2020, registré un leve
decremento de 0,1 euros respecto al ano
anterior (véase la Grafica 4.1-g).

En una perspectiva de medio plazo para el
periodo 2010-2020, que se ilustra en la
referida Grafica 4.1-g, la densidad de los
seguros de Vida decreci6 en -17,5% a lo largo
de dicho periodo. Sin embargo, mientras que
el decrecimiento del segmento de los seguros
de Vida Ahorro fue del -25,1% en ese lapso, el

segmento de los seguros de Vida Riesgo
crecid un 27,9%. Los datos anteriores
muestran que, en la dimension de las
tendencias de medio plazo, los seguros de
Vida Riesgo muestran una dindmica mayor
que el segmento de seguros de Vida Ahorro,
aunque aun no logren alcanzar la importancia
relativa que estos tienen en la cartera del
seguro de Vida.

Por otra parte, como lo ilustra la Grafica 4.1-
h, la densidad del segmento de los seguros de
No Vida se encuentra distribuida de manera
mas equilibrada entre los diferentes ramos
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA e INE)

Grafica 4.1-g
Evolucion de la densidad en los seguros de Vida, 2010-2020
(primas per cépita, euros; Indice 2010=100)
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Grafica 4.1-h
Evolucion de la densidad en los seguros de No Vida, 2010-2020
(primas per cépita, euros; Indice 2010=100)
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA e INE)

que lo integran. De esta manera, en 2020 la 2010=100), en tanto que el ramo de

densidad de este segmento del mercado se
distribuy¢ de la siguiente forma: 29,9% al
ramo de Automoviles, 25,3% al ramo de Salud,
20,9% al ramo de Multirriesgos, y el 23,8% al
resto de los ramos del segmento de seguros
de No Vida, lo que implica, en general,

Automoviles presenté una reduccidon de sus
niveles de densidad en 4,2%, perdiendo la
tendencia de recuperacion de la densidad que
venia recuperando en anos anteriores.

Profundizacion

cambios positivos respecto de los datos
reportados en 2019. Asimismo, en el analisis
de las tendencias de medio plazo para el
periodo 2010-2020, los ramos de Salud,
Multirriesgos y demas ramos de No Vida
registraron aumentos de la densidad del
46,3% 22,7% y 16,0%, respectivamente (indice

La caida pronunciada en el seguro de Vida
espanol durante 2020 como resultado tanto del
mantenimiento del entorno de bajos tipos de
interés como de los efectos econdmicos de la
crisis producida por la pandemia del Covid-19,
ha afectado de manera especial los niveles de

Grafica 4.1-i
Evolucion de la profundizacion, 2010-2020
(primas directas seguros de Vida / primas directas totales, %; cambio anual, pp)
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Fuente: MAPFRE Economics
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profundizacion del sector (participacion de las
primas directas de los seguros de Vida
respecto de las primas directas totales del
mercado). De esta forma, el indicador (que se
ilustra en la Grafica 4.1-i) se situé en el 37,1%
en 2020, 5,8 pp menos que el dato registrado
el ano previo. Se trata del cuarto descenso
consecutivo del indicador y el mayor de la
Ultima década, lo que ha llevado a niveles de
profundizacion del mercado notablemente
inferiores a los que tuvo una década atras.
Este comportamiento confirma el retroceso
relativo que ha tenido el segmento de Vida del
mercado a partir del maximo histérico
alcanzado en 2016.

4.2. Brecha de Proteccion del Seguro

Tendencias estructurales
del mercado

Puede afirmarse que 2020 fue un ano singu-
lar a consecuencia de la fuerte recesidon
econémica provocada por la pandemia del
Covid-19, en un entorno en el que el retroce-
so del negocio asegurador fue menor que el
experimentado por la economia en su conjun-
to, afectando principalmente al negocio de
Vida, lo que tuvo su reflejo en los indices de
penetracion, densidad y profundizacion’. De
esta forma, la penetracion y la profundizacion
tuvieron caidas consecutivas en 2017, 2018 y
2019 indicando una clara tendencia a la

EL MERCADO ESPANOL DE SEGUROS EN 2020

Grafica 4.2-a
Espaia: elementos de evolucion estructural
del mercado, 2010y 2020

iINDICE COMPARATIVO DE COEFICIENTES
ESTRUCTURALES* VS PROMEDIO DE UE-15
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Fuente: MAPFRE Economics

* indices calculados como el cociente entre los valores del pais del
coeficiente estructural de que se trate y los valores promedio para el
conjunto del mercado de la UE-15 en el afo sefalado. La unidad
representa un comportamiento equivalente al promedio de la UE-15.

ralentizacion iniciada en 2017. No obstante,
en 2020 aument6 la penetracidon de los se-
guros en la economia, aunque el indice de
profundizacidén continué con su fuerte ten-
dencia a la baja motivada por el deterioro en
el crecimiento del segmento de Vida. Por su

Grafica 4.2-b
Evolucion del mercado asegurador de Espaia, 2008-2020
(penetracion vs profundizacion)
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) Grafica 4.2-c
Indice de Evolucidn del Mercado (IEM) de Espaiia, 2005-2020
(indice 2005=100; cambio anual)
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Cambio anual en el IEM
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parte, persistid el relativo estancamiento de
los niveles de densidad, que experimentaron
incluso un cierto retroceso en 2020. Por otro
lado, el comportamiento de las principales
variables estructurales del mercado espanol
determina que, a pesar de haberse registrado
avances en la ultima década, estas se sigan
ubicando por debajo del promedio de dichos
indicadores para las 15 principales economias
de la Unién Europea, aunque la diferencia en
el nivel de penetracion del negocio de No Vida
fue irrelevante y practicamente se cerro
(véase la Grafica 4.2-a).

Asi, el desempeno del mercado en 2020 sigue
confirmando que 2016 fue un punto de
inflexion en su evoluciéon, abandonando la ruta
de expansion iniciada en 2014 y retrocediendo
los parametros estructurales respecto a los
registrados en 2008, especialmente por lo que
al nivel de profundizacién se refiere (véase la
Gréfica 4.2-b).

Esta tendencia estructural en el desarrollo del
mercado asegurador espanol se confirma
también al analizar el indice de Evolucién del
Mercado (IEM]'0, el cual se ilustra en la
Grafica 4.2-c. EL IEM presenta un claro cambio
en la tendencia de desarrollo del mercado
asegurador espanol a partir de 2016, con un
descenso en 2020 por cuarto ano consecutivo.
Varios son los factores que parecen estar

determinando este comportamiento, entre
ellos, de manera destacada, la desaceleracion
que presenta la economia espanola, asi como
el prolongado entorno de bajos tipos de
interés que ha afectado especialmente al
modelo de negocio del segmento de los
seguros de Vida.

Brecha de Proteccion del Seguro

Analizada de manera consistente en nuestros
informes previos'!, la Brecha de Proteccidn
del Seguro (BPS]) representa la diferencia
existente entre la cobertura de seguros que es
econdomicamente necesaria y beneficiosa para
la sociedad, y la cantidad de dicha cobertura
efectivamente adquirida. Esta magnitud
permite definir el mercado potencial de
seguros, el cual estaria representado por el
tamafno del mercado que podria alcanzarse en
el caso de que dicha brecha desapareciera. De
igual forma, es importante enfatizar en que la
BPS no es un concepto estatico, sino que se
modifica en funcién, por una parte, del
crecimiento de la economia del pais vy, por la
otra, del surgimiento de nuevos riesgos que
son inherentes al desarrollo econdmico vy
social.
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Dadas sus caracteristicas, la BPS se encuen-
tra correlacionada negativamente con el
crecimiento de los mercados aseguradores.
Por una parte, desde una perspectiva cuanti-
tativa, la BPS se reduce a medida que el
indice de penetracion aumenta y, por la otra,
desde un punto de vista cualitativo, tiende
también a disminuir a medida que los merca-
dos se sofistican y se vuelven mas maduros.
De esta forma, factores tales como el crecimien-
to econdmico sostenido, un contexto de con-
trol inflacionario, el aumento de la renta per-
sonal disponible, el desarrollo general del
sistema financiero, un marco regulatorio efi-
ciente, y la aplicacion de politicas publicas
orientadas a elevar la inclusidon y educacion
financieras, son factores que estimulan la
reduccion de la BPS en los mercados'2.

Estimacion de la BPS para
el mercado espanol en 2020

La evolucion de la BPS para el mercado
espanol durante el periodo 2010-2020 se
ilustra en la Grafica 4.2-d. Como se desprende
de dicha informacién, en 2020 la brecha de
aseguramiento se situé en 31,6 millardos de
euros (1,9 millardos de euros menos que la
medicion de 2019), gracias al buen
comportamiento que tuvo el negocio de No
Vida en 2020 en Espafa, que practicamente
cerro la brecha de este segmento respecto al
conjunto de mercados de referencia europeos.
Desde el punto de vista de su estructura, la
composicion de la BPS sigue confirmando el
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insuficiente desarrollo del segmento de los
seguros de Vida a que ya se ha hecho
referencia en informes previos. Muestra de
ello es que, en 2020, el 99,8% de la BPS (31,5
millardos de euros) correspondié al segmento
de los seguros de Vida (0,2 millardos de euros
menos que el afo previo), en tanto que la BPS
relativa a los seguros de No Vida (0,05
millardos de euros) representé apenas el 0,2%
restante (1,7 millardos de euros menos que el
afno previo). De esta forma, la reduccion de la
BPS del mercado espanol en 2020 se explica
por el comportamiento del Negocio de No
Vida, que ha compensado la escasa aportacion
de la brecha del seguro de Vida, lo que es
consistente con la evolucion del indice de
profundizacion que antes se ha comentado.

Por otra parte, la evolucion del mercado poten-
cial de seguros en Espana, es decir, la suma del
mercado asegurador real y la BPS determinada
para cada ano, se muestra en la Grafica 4.2-e.
De acuerdo con esta estimacion, el mercado
potencial de seguros en Espafa en 2020 habria
ascendido a 90,4 millardos de euros, lo que
significa un 53,6% por encima del volumen de
primas realmente observado en ese ano. Nue-
vamente, cabe destacar el potencial especial-
mente relevante del mercado espanol en el
segmento de los seguros de Vida, en sus
modalidades de riesgo y ahorro; area del mer-
cado que, claramente, presenta un nivel de
desarrollo relativo menor en comparaciéon con
otros mercados aseguradores europeos.

Grafica 4.2-d
Evolucion de la Brecha de Proteccion del Seguro, 2010-2020
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Grafica 4.2-e
La Brecha de Proteccion del Seguro y el mercado potencial, 2010-2020
(millardos de euros)
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La BPS como multiplo del mercado
y la capacidad para cerrar la brecha
de aseguramiento

La brecha de aseguramiento del mercado
espanol, expresada como multiplo del
mercado asegurador real, descendi6 en 2011y
2016, mostrando una tendencia creciente en
los cuatro Ultimos afos; este comportamiento
se presenta también en el segmento de Vida,
mientras que en No Vida ha habido una
tendencia mas decreciente hasta el punto que
este ano la brecha de esta linea de negocio es
practicamente irrelevante (véanse las Graficas

4.2-f y 4.2-g). Por lo que se refiere al
segmento de los seguros de Vida, la BPS en
2020 represento el 144% del mercado real en
ese ano (29,0 pp mas que en 2019], en tanto
que en el caso del segmento de los seguros de
No Vida, la brecha de aseguramiento se situo
en el 0,14% del mercado real de 2020 (4,7 pp
menos respecto al afo previo).

Finalmente, la Grafica 4.2-h ilustra la
estimacion respecto a la capacidad mostrada
por el mercado asegurador espanol para
cerrar la brecha de aseguramiento en el
medio plazo. Al respecto, se ha hecho una

Grafica 4.2-f
Evolucion de la BPS como multiplo del mercado real, 2010-2020
(nimero de veces el mercado asegurador real)
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Grafica 4.2-g
Espania: evolucion de medio plazo de la BPS,
2010y 2020
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MERCADO REAL DE SEGUROS
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actualizacion del analisis comparativo entre
las tasas de crecimiento observadas en el
mercado espafol a lo largo de la ultima
década (2010-2020), con relacion a las tasas
de crecimiento que serian necesarias para
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cerrar la BPS determinada en 2020 durante
los siguientes diez anos.

De este analisis se desprende que, durante el
periodo 2010-2020, el mercado de seguros de
Espafa consiguid una tasa de crecimiento
anual promedio de 0,1% (-0,6 pp menos que
en la medicion anterior], con el segmento de
los seguros de Vida decreciendo a una tasa
promedio anual del -1,9% (-1,7 pp menos que
en la medicion previa) y el segmento de los
seguros de No Vida creciendo a una tasa anual
promedio del 1,5% (0,1 pp méas que en la
medicion del ano anterior). Asi, de mantenerse
la misma dindmica de crecimiento en los
proximos diez anos, la tasa de crecimiento
del mercado en su conjunto resultaria insufi-
ciente en 4,3 pp para cubrir la brecha de ase-
guramiento determinada en 2020. Lo anterior
significa que el mercado asegurador espanol
requeriria de una tasa promedio de crecimiento
del 4,3% a lo largo de la préoxima década para
cerrar la BPS estimada en el ultimo afo.

En virtud de que la brecha de aseguramiento
en el mercado espanol se encuentra deter-
minada por el comportamiento de los se-
guros de Vida, es en dicho segmento en
donde se concentraria el mayor esfuerzo de
crecimiento a fin de cerrar la BPS en el plazo
planteado. De esta forma, para este segmen-
to, la tasa observada resultaria insuficiente
en 11,2 pp respecto de la necesaria para cerrar
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Grafica 4.2-h
Capacidad para cerrar la Brecha de Proteccion del Seguro, 2010-2020
(tasa de crecimiento promedio anual,%; suficiencia o insuficiencia para cerrar la BPS, pp)
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la brecha relativa en la siguiente década; es
decir, que para cerrar la BPS en ese lapso, el
segmento de los seguros de Vida deberian
crecer a una tasa de promedio anual de manera
sostenida del 13,1% a lo largo de la proxima
década.

Por dltimo, conviene destacar que el
desempeno del mercado asegurador espanol
en 2020 ha aumentado el nivel de insuficiencia
del crecimiento necesario para cerrar la BPS,
confirmando la ralentizacién general del

mercado que se ha comentado en este
informe. Como se ilustra en la antes referida
Grafica 4.2-h, entre 2019 y 2020 la
insuficiencia para cerrar la brecha de
aseguramiento total ha aumentado en 0,7 pp,
en tanto que la correspondiente al segmento
de los seguros de Vida lo hizo en 3 pp en ese
lapso.
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5.1. El Informe sobre la Situacion
Financiera y Solvencia de 2020

El actual sistema de regulacion de solvencia
armonizado para entidades aseguradoras que
operan en la Union Europea (Solvencia Il)
establece un esquema regulatorio basado en
tres pilares: el Pilar 1, orientado a la
determinacion de los aspectos cuantitativos
que preservan la posicion de solvencia de las
entidades; el Pilar 2, enfocado a mantener una
adecuada gobernanza y supervision de dichas
entidades, y el Pilar 3, orientado a elevar la
transparencia y revelacion de informacion
hacia el mercado. Este marco regulatorio,
actualmente en proceso de revision, busca
crear los incentivos para que las entidades
aseguradoras gestionen adecuadamente sus
riesgos con el fin de proteger los intereses de
los asegurados y garantizar que el sector
asegurador contribuya al desarrollo econdémico
y social y, con ello, a la estabilidad del sistema
financiero.

En particular, la normativa aplicable al Pilar 3
prevé que las entidades aseguradoras deban
publicar anualmente informacion acerca de su
posicion financiera y de solvencia, suministrando
informacion coherente, comparable y de alta
calidad al mercado mediante la divulgacion del
“Informe sobre la Situacién Financiera vy
Solvencia” (Solvency and Financial Condition
Report, SFCR). De esta forma, la regulacién busca
que, en la medida en que los agentes econémicos
interesados cuenten con informacion que les
permita comprender el riesgo implicito en cada
entidad, estén en mejores condiciones para
valorar las caracteristicas de los procesos de
evaluacion y gestion de riesgos, el nivel de
suficiencia de las provisiones técnicas y fondos
propios y, por ende, la posicion de solvencia de
una determinada entidad.

A lo largo del primer trimestre de 2021, las
entidades de seguros que operan en el
mercado espanol difundieron por quinto ano su
SFCR. Con base en esta informacion de
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5. Analisis de requerimientos de capital,
fondos propios y ratios de solvencia

caracter publico, a continuacion se ofrece un
analisis de los ratios publicados para una
muestra de las principales aseguradoras que
operan en el segmento de Vida, las que operan
tanto en Vida como en No Vida (Mixtas o
Composites), y las que operan basicamente en
el ramo de No Vida. Se muestra, asimismo, una
comparativa con la situacién que presentaban
estas entidades al cierre del ejercicio
anterior’s,

Cabe senalar que, con el propdsito de hacer
mas amplio este ejercicio de transparencia
hacia el mercado por parte de las entidades
aseguradoras que operan en el mercado
espanol, la normativa relativa al Pilar 3
establece la obligacion para dichas entidades
de revelar en el SFCR el impacto que habria
tenido sobre su ratio de solvencia la no
aplicacion de las medidas transitorias y de
ajuste (LTG). Cabe sefalar que las referidas
medidas LTG fueron introducidas por la
Directiva para aliviar el potencial perjuicio que
podria suponer la entrada en vigor de Solvencia
[l para el negocio con garantias a largo plazo.
Las mas relevantes son:

e Medida transitoria de provisiones técnicas.
Esta medida permite diferir gradualmente la
diferencia existente entre la provision técnica
estimada bajo los parametros de Solvencia Il
y la calculada conforme a las anteriores
normas de Solvencia |, en un plazo inicial de
16 anos, hasta el 1 de enero de 2032
(habiendo transcurrido ya cinco afos).

e Medida de ajuste por volatilidad. Este ajuste
permite corregir el tipo de interés de
descuento utilizado en la valoracion de las
provisiones técnicas, para amortiguar los
efectos de volatilidades puntuales en los
diferenciales de las carteras de inversiones.
El importe del ajuste es calculado de manera
mensual por la Autoridad Europea de
Seguros y Pensiones (EIOPA), teniendo en
cuenta el perfil de la cartera de inversiones a
nivel sectorial en cada pais. Consiste en un
ajuste por cada divisa al que se le anade un
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ajuste adicional para el pais donde radica la
entidad aseguradora, si se producen
repuntes en la volatilidad de ese mercado
especifico por encima de un determinado
umbral.

e Medida de ajuste por casamiento entre activos
y pasivos. Esta medida permite, cumpliendo
ciertos requisitos, ajustar la curva de
descuento de las provisiones técnicas a
aquellas entidades que mantienen activos de
renta fija a vencimiento con similares
duraciones a sus pasivos y, por tanto, no
estan expuestas a las oscilaciones de
mercado de los diferenciales de los referidos
activos. Este ajuste depende de las
caracteristicas de la cartera de los activos
que cubren las obligaciones de seguros que
se benefician de esta medida, de manera que
es un ajuste singular calculado por la propia
entidad aseguradora.

Debe senalarse que esta obligacion de
transparencia resulta especialmente relevante
para las entidades de seguros de Vida y para
las que operan en los ramos tanto de Vida
como de No Vida (Mixtas), las cuales ofrecen
productos con garantias a largo plazo y a las

Grafica 5.1
Mercado espanol: evolucion del
ajuste por volatilidad, 2019-2021
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que, en consecuencia, les son aplicables las
medidas transitorias y de ajuste antes
sefaladas (LTG). Para el caso de las entidades
que operan basicamente los seguros de No
Vida, los impactos que supondria el no aplicar
las medidas para los productos con garantias a
largo plazo, son practicamente nulos o
despreciables. Ademas, lo sucedido a lo largo
del ejercicio 2020 a consecuencia de crisis
econdmica producida por la pandemia del
Covid-19 pone de relieve la importancia y
relevancia de los ajustes de volatilidad y del
ajuste por casamiento como mecanismos para
compensar (parcialmente) el efecto que los
repuntes puntuales de volatilidad de los
mercados financieros pueden llegar a tener
sobre la posicion de solvencia de las entidades
aseguradoras y sus grupos, teniendo en cuenta
su naturaleza de inversores institucionales a
medio y largo plazo asi como su adecuada
gestion de riesgos. En este sentido, la
evolucion del ajuste de volatilidad para el
mercado espanol que refleja el elevado nivel de
incertidumbre que vivieron los mercados
financieros en los primeros momentos de la
crisis sanitaria y econdmica provocada por la
pandemia (véase la Grafica 5.1).

En el mes de marzo de 2020, el ajuste de
volatilidad por divisa para el euro [calculado
por la Autoridad Europea de Seguros vy
Pensiones, EIOPA) alcanzdé el maximo nivel al
que se ha encontrado este indicador desde que
entré en vigor la normativa de Solvencia I, por
el fuerte repunte de la volatilidad al que se
encontraron expuestas las carteras de
inversiones de las entidades aseguradoras que
operan en el Espacio Econdmico Europeo. El
ajuste refleja también el potente efecto que
tuvo el mensaje lanzado por el Banco Central
Europeo (BCE) el dia 18 de marzo de 2020 al
aprobar el amplio programa de adquisicidon de
activos denominado Pandemic Emergency
Purchase Programme (PEPP), lo que supuso el
recurso al uso masivo de medidas de politica
monetaria no convencionales para dotar de
liquidez a los mercados de bonos (soberanos y
corporativos), por importe de 750 millardos de
euros, flexibilizando los limites maximos que
pueden adquirir de los distintos estados
miembros y entre categorias de activos.

Posteriormente, el 4 de junio de 2020, el BCE
amplié el limite maximo de adquisiciones en
600 millardos adicionales, hasta 1,35 billones
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de euros, lo que volvid a reflejarse en el indi-
cador, en un momento en el que parecia que
estaba cambiando de tendencia. Finalmente,
el 10 de diciembre de 2020 el BCE aumenté
nuevamente el limite a las adquisiciones en
500 millardos adicionales, hasta 1,85 billones
de euros, extendiendo este programa extra-
ordinario de compras mientras fuese nece-
sario y como minimo hasta el final de marzo
de 2022.

5.2. Ratios de solvencia

El ratio de solvencia total agregado para la
muestra seleccionada de entidades aseguradoras
que operan en el mercado espanol en 2020
ascendid al 241%, 2 puntos porcentuales (pp)
por debajo del valor registrado en 2019 (243%).
Por lo que respecta a los fondos propios, cabe
destacar que practicamente la totalidad de los
fondos admisibles eran de maxima calidad
(99% tier 1, a nivel agregado en la muestra
analizada, porcentaje similar al del ano
anterior).

Las Gréficas 5.2-a, 5.2-b y 5.2-c muestran los
ratios de solvencia que han sido publicados en
los SFCR por el conjunto de entidades
aseguradoras seleccionadas que operan en el

mercado asegurador espafol [y que representan
el 70,3% de las primas de seguros y el 79,4% de
las provisiones técnicas del mercado en 2020,
indicando igualmente su comparativa respecto
del ano previo. En primer término, el ratio de
solvencia agregado de la muestra de entidades
aseguradoras que operan basicamente en el
ramo de Vida ascendié en 2020 al 234% (245%
en 2019), lo que supone empeoramiento de -11
puntos porcentuales [(pp) respecto al afo
anterior. En la referida Grafica 5.2-a se observa
que MAPFRE Vida sigue manteniendo el ratio
de solvencia mas alto de este segmento del
mercado, situandose en el 483% (9,4 pp por
encima de 2019). Destaca, asimismo, la mejora
experimentada en el ratio de Bankia MAPFRE
Vida (+21,2 pp). Por lo demas, el resto de las
entidades analizadas muestran una mejoria en
el ratio de solvencia respecto del nivel que
tenian el ano previo, con excepcion de
Santander Seguros (-61,5 pp), Bansabadell Vida
(-61,5 ppl, BBVA Seguros (-5 pp), Axa Aurora
Vida (-6 pp) y Mutualidad de la Abogacia (-13

pp).

En segundo lugar, para la muestra de
entidades considerada en este informe que
operan tanto los seguros de Vida como los de
No Vida (Mixtas), el ratio de solvencia total
agregado en 2020 ascendid al 216% (225% en

Grafica 5.2-a
Vida: ratios de solvencia, 2019-2020
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Grafica 5.2-b
Mixtas: ratios de solvencia, 2019-2020
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2019), lo que supone un retroceso de -9 pp
respecto del anterior ejercicio. En la Grafica
5.2-b, se observa que, con excepcion de Caser
que presenta el mayor ratio en este conjunto de
entidades situandose en el 276% (274% en
2019) con un ligero ascenso de 2 pp, el resto
desciende respecto al ano previo. Cabe
destacar el caso de Santalucia (217%), que
experimentdé un retroceso significativo de -26
pp (217% en 2020 frente al 243% de 2019) y el
de Catalana Occidente, cuyo ratio de solvencia
también empeord en -20,4 pp (218% en 2020
frente al 238% de 2019).

Por ultimo, para el caso de las entidades
analizadas en este informe que operan

completa o fundamentalmente los seguros de
No Vida, el ratio de solvencia total agregado
ascendid al 273% en 2020 (257% en 2019), con
un ascenso de 16 pp respecto al ejercicio
anterior. Para este tipo de entidades, la Grafica
5.2-c muestra una mejora generalizada en el
ratio de solvencia, destacando Asisa con un
237% (33 pp respecto a 2019), MAPFRE Espana
236% (+26 pp respecto al afo previo) y Mutua
Madrilena 464% (26 pp mas que en 2019). Del
resto de entidades solo dos han visto una
reduccion en sus margenes de solvencia:
Ocaso, con un ratio del 272% (-32 pp respecto
de 2019) y SegurCaixa Adeslas con un ratio del
154% (-1,5 pp respecto de 2019).
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Grafica 5.2-c
No Vida: ratios de solvencia, 2019-2020
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5.3. Vida: analisis comparativo del
SCRYy el efecto de las medidas
transitorias y de ajuste

La Tabla 5.3-a muestra el resultado del
requerimiento de capital de solvebncia (SCR) y
del ratio de solvencia de cada una de las
entidades que operan en el segmento de Vida
que han sido consideradas en el analisis, junto
con algunas magnitudes para facilitar su
comparacion. Por su parte, la Grafica 5.3-a
ilustra el efecto sobre los ratios de solvencia de
las medidas LTG aplicadas por cada entidad, de
forma desagregada, y la variacion del beneficio
conjunto de las medidas respecto del ano
anterior. Del analisis de esta informacion se
observa un comportamiento desigual entre
2019 y 2020 del beneficio relativo obtenido de la
aplicacion las medidas transitorias y de ajuste
(LTG). El beneficio relativo obtenido de la
aplicacion de las medidas transitorias y de
ajuste crecio para MAPFRE Vida, Bansabadell
Vida, Ibercaja Vida, Nationale Nederlanden Vida
y Bankia MAPFRE Vida, y se redujo para el resto
de las companias. Es importante destacar que
en este comportamiento ha influido la
reduccion de la volatilidad de los mercados
financieros al cierre de marzo 2020, momento
en el que se produjo un fuerte aumento de la
volatilidad que conllevd mayores ajustes en la

valoracion de las provisiones técnicas y del SCR
al aplicar los ajustes de volatilidad y por
casamiento. Y como hubo un cambio brusco de
tendencia, tras el anuncio por parte del BCE de
importantes medidas no convencionales para
garantizar la liquidez de los mercados de bonos
tanto soberanos como corporativos (véase la
antes referida Grafica 5.1).

Finalmente, como informacién complementaria
para la muestra correspondiente al segmento
de las empresas aseguradoras que operan
Vida, las Gréficas 5.3-b y 5.3-c, asi como las
Tablas 5.3-b y 5.3-c, muestran informacion
desagregada del impacto que supondria sobre
los fondos propios y sobre el SCR el no
disponer del derecho a la aplicacion de las
medidas transitorias y de ajuste que incorpora
la Directiva de Solvencia Il para los productos
de seguros con garantias a largo plazo.

5.4. Mixtas: Analisis comparativo
del SCRYy el efecto de las
medidas transitorias y de ajuste

En la Tabla 5.4-a, por su parte, se muestra el
resultado del SCR y del ratio de solvencia de
cada una de las entidades que operan de
manera conjunta Vida y No Vida (Mixtas) que

Tabla 5.3-a
Vida: resultado del SCR y ratio de solvencia, 2020
(miles de euros)

Fondos
Fondos propios SCR
Provisiones propios SCR Ratio de SCR admisibles sobre
Entidad técnicas (PT) admisibles requerido solvencia sobre PT | sobre activos primas
VidaCaixa 69.032.947 7.125.513 3.946.420 2.024.150 195,0 % 2,9 % 2,3% 28,4 %
MAPFRE Vida 12.853.272 1.204.911 2.585.385 535.828 482,5 % 4,2 % 2,9 % 44,5 %
Bankia MAPFRE Vida 6.402.181 165.372 482.224 246.741 195,4 % 3,9 % 2,9 % 149,2 %
Santander Seguros 16.642.979 2.098.890 1.862.217 859.598 216,6 % 52 % 3,7 % 41,0 %
BBVA Seguros 12.976.432 1.128.081 1.887.291 739.671 255,2 % 5,7 % 3,7 % 65,6 %
Bansabadell Vida 9.153.214 1.301.151 793.650 293.342 270,6 % 3,2% 2,6 % 22,5 %
Mutualidad de la
Abogacia 8.561.990 587.971 1.785.464 862.073 207,1 % 10,1 % 7,9 % 146,6 %
Ibercaja Vida 7.334.238 957.511 602.220 273.146 220,5 % 3,7 % 3.3% 28,5 %
Axa Aurora Vida 6.910.998 637.552 705.789 426.790 165,4 % 6,2% 4,9 % 66,9 %
Nationale
Nederlanden Vida 3.752.524 510.324 418.801 173.176 241,8 % 4,6 % 3,9 % 33,9 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades sefaladas)

* Tomadas de las cifras de las plantillas de primas, siniestralidad y gastos.
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Vida: efecto de las medidas LTG en los ratios de solvencia 2020 y variacion vs 2019

B Ratio 2020 (sin ajustes)
B Efecto ajuste volatilidad

Grafica 5.3-a

B Efecto transitoria PT
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= Variacion del beneficio de las medidas LTG
sobre el ratio de solvencia total 2019-2020 (pp)

werreves N —
Bansabadell Vida I I 20
Ibercaja Vida I 220 % |08
Mutualidad de la Abogacia _|| 207 % 0,1
BBVA Seguros _- 255 % -7.5
Axa Aurora Vida I 165 % 160
Nationale Nederlanden Vida _ 242 % M2
VidaCaixa N s -11,2
Santander Seguros N 217 % 7.8
Bankia MAPFRE Vida I v i
-100% 0% 100% 200% 300% 400% 500 % -20 -10 0 10 20 30

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades sefaladas)

han sido consideradas en el analisis, junto con
algunas magnitudes para facilitar su comparacion.
Por su parte, la Grafica 5.4-a, ilustra el peso
sobre los ratios de solvencia de las medidas
aplicadas por cada entidad, de forma
desagregada, y la variacion del beneficio
conjunto de las medidas respecto del ano
anterior.

Por ultimo, las Graficas 5.4-b y 5.4-c, asi como
las Tablas 5.4-b y 5.4-c, muestran de forma
complementaria la sintesis del analisis
comparativo del impacto que supondria sobre
los fondos propios y sobre el SCR el no disponer
del derecho a la aplicacion de las medidas
transitorias y de ajuste que incorpora la
Directiva de Solvencia Il para los productos de
seguros con garantias a largo plazo que operan
las empresas aseguradoras consideradas en
este segmento. En este caso, la entidad que
mas se beneficia de las medidas LTG en 2020
fue Caser, cuyo ratio de solvencia mejora en
107 pp, basicamente por la aplicacion de la
medida transitoria de provisiones técnicas.

(M0} Fundacion MAPFRE

5.5. No Vida: analisis
comparativo del SCR

Finalmente, para el caso de las entidades
consideradas en este informe que operan
completa o fundamentalmente en los seguros
de No Vida, en la Tabla 5.5 se muestra el
resultado del SCR y del ratio de solvencia en
2019; informacion que se acompana de algunas
magnitudes para facilitar su comparacion.
Cabe sefnalar que el analisis de la variacion
entre 2018 y 2019 del ratio de solvencia de las
entidades aseguradoras consideradas en la
muestra para este segmento del mercado
espanol, se presenta en el punto 5.2 del
presente informe (véase la anteriormente
referida Grafica 5.2-c).

Como antes se indicd, en el caso de este
segmento de negocio, no se muestra el impacto
que supondria el no disponer del derecho a la
aplicacion de las medidas para los productos
con garantias a largo plazo (LTG), por ser nulos
o despreciables, ya que esas medidas son
eficaces en las entidades que operan en el
ramo de Vida, o en las Mixtas con componentes
significativos de este tipo de negocios.
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[l Ajuste transitoria PT

Impacto en fondos propios en 2020

Grafica 5.3-b
Vida: impacto de las medidas transitorias y de ajuste sobre los fondos propios, 2020
(millones de euros)

[l Ajuste por volatilidad

B Ajuste por casamiento
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades sefaladas)
* Lavariacién negativa implica aumento del impacto del ajuste.
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Grafica 5.3-c
Vida: impacto de las medidas transitorias y de ajuste sobre el SCR, 2020
(millones de euros)
[ Ajuste transitoria PT B Ajuste por volatilidad [ Ajuste por casamiento
Impacto en el SCR en 2020 Variacion vs 2019*
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades senaladas)
* Lavariacion negativa implica aumento del impacto del ajuste.
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Tabla 5.3-b
Vida: impacto sobre los fondos propios por la aplicacion de las medidas de la
Directiva para los productos a largo plazo, 2020
(miles de euros)

Impacto en fondos Impacto en fondos Impacto en fondos

Fondos propios propios por el propios por el propios por el

admisibles* ajuste transitoria PT ajuste por volatilidad ajuste por casamiento

VidaCaixa 3.946.420 - -12.148 -1.434.102
MAPFRE Vida 2.585.385 -537.786 -15.726 -185.916
Bankia MAPFRE Vida 482.224 -72.253 -10.262 -78.159
Santander Seguros 1.862.217 -672.524 -13.534 -152.371
BBVA Seguros 1.887.291 -455.596 -7.259 -153.228
Bansabadell Vida 793.650 - -6.513 -42.873
Mutualidad de la Abogacia 1.785.464 -63.683 -49.332 -
Ibercaja Vida 602.220 - -6.664 -40.945
Axa Aurora Vida 705.789 - -14.630 -
Nationale Nederlanden Vida 418.801 -130.661 -8.333 -

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades sefaladas)

* Para los efectos de esta Tabla se han tomado los efectos sobre los “Fondos Propios Admisibles” sefialados por cada entidad en su informe.

Tabla 5.3-c
Vida: impacto sobre el SCR por la aplicacion de las medidas de la Directiva
para los productos a largo plazo, 2020
(miles de euros)

Impacto en el SCR

SCR Impacto en el SCR Impacto en el SCR del ajuste por

requerido | del ajuste transitoria PT | del ajuste por volatilidad casamiento

VidaCaixa 2.024.150 - 4.101 -334.976
MAPFRE Vida 535.828 17.997 385 -42.008
Bankia MAPFRE Vida 246.741 24.306 4.534 20.143
Santander Seguros 859.598 6.371 900 41.335
BBVA Seguros 739.671 3.611 5.474 -7.894
Bansabadell Vida 293.342 - 217 14.291
Mutualidad de la Abogacia 862.073 - - -
Ibercaja Vida 273.146 - -556 -36.414
Axa Aurora Vida 426.791 - 426 -
Nationale Nederlanden Vida 173.176 386 38 -

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades senaladas)

Fundacion MAPFRE



Tabla 5.4-a
Mixtas: resultado del SCR y ratio de solvencia, 2020
(miles de euros)

EL MERCADO ESPANOL DE SEGUROS EN 2020

Fondos

propios
Provisiones Fondos admisibles

técnicas propios SCR Ratio de | SCR sobre SCR sobre sobre

Entidad (PT) admisibles requerido solvencia PT primas activos
Allianz 8.474.499 2.925.468 1.252.527 663.744 188,7 % 7,8 % 22,7 % 57 %
Generali 7.209.624 2.070.988 1.922.253 978.976 196,4 % 13,6 % 47,3 % 8,9 %
Santalucia 4.320.746 1.442.893 1.831.706 845.264 216,7 % 19,6 % 58,6 % 12,0 %
Caser 4.281.004 1.007.036 1.613.019 584.996 275,7 % 13,7 % 58,1 % 8,6 %
Catalana Occidente 4.231.815 1.120.279 1.814.005 831.895 218,1 % 19,7 % 74,3 % 12,0 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades senaladas)
* Tomadas de las cifras de las plantillas de primas, siniestralidad y gastos.
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B Ratio (sin ajustes) 2020
[l Efecto ajuste volatilidad
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Grafica 5.4-a

Mixtas: efecto de las medidas LTG en los ratios de solvencia 2020 y variacion vs 2019
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Grafica 5.4-b
Mixtas: impacto de las medidas transitorias y de ajuste sobre los fondos propios, 2020
(millones de euros)
[ | Ajuste transitoria PT | Ajuste por volatilidad [ | Ajuste por casamiento
Impacto en fondos propios en 2020 Variacion vs 2019*
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades sefaladas)
* La variacion negativa implica aumento del impacto del ajuste.

Grafica 5.4-c
Mixtas: impacto de las medidas transitorias y de ajuste sobre el SCR, 2020
(millones de euros)
[ Ajuste transitoria PT M Ajuste por volatilidad B Ajuste por casamiento
Impacto en el SCR en 2020 Variacion vs 2019*
Allianz 0.7 Allianz 141
Generali 56 Generali -9,0
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—— s 99
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades senaladas)
* Lavariacién negativa implica aumento del impacto del ajuste.
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Tabla 5.4-b
Mixtas: impacto sobre los fondos propios por la aplicacion de las medidas de la
Directiva para los productos a largo plazo, 2020
(miles de euros)

Impacto en fondos Impacto en fondos Impacto en fondos

Fondos propios propios por el propios por el propios por el

Entidad admisibles* ajuste transitoria PT ajuste por volatilidad ajuste por casamiento

Allianz 1.252.527 - -13.332 -
Generali 1.922.253 - -18.278 -
Santalucia 1.831.706 - 31.961 -
Caser 1.613.019 -432.195 -17.401 -50.431
Catalana Occidente 1.814.005 -149.120 -9.124 -

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades senaladas)
* Para los efectos de esta Tabla se han tomado los efectos sobre los “Fondos Propios Admisibles” sefalados por cada entidad en su informe.

Tabla 5.4-c
Mixtas: impacto sobre el SCR por la aplicacion de las medidas de la
Directiva para los productos a largo plazo, 2020
(miles de euros)

SCR Impacto en el SCR Impacto en el SCR Impacto en el SCR
requerido del ajuste transitoria PT del ajuste por volatilidad del ajuste por casamiento

Allianz 663.744
Generali 978.976 - 5.637 -
Santalucia 845.264 - 333 -
Caser 584.996 111.847 -19.827 -20.179
Catalana Occidente 831.895 - 859 -

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades senaladas)

Tabla 5.5
No Vida: resultado del SCR y ratio de solvencia, 2020
(miles de euros)

Fondos

propios

Provisiones Fondos SCR | admisibles
técnicas propios SCR Ratio de sobre sobre SCR
Entidad (PT) admisibles | requerido solvencia primas activos sobre PT
MAPFRE Espaiia 5.047.529 4.322.624 2.930.785 1.240.991 236,2% 24,6 % 13,3 % 28,7 %
SegurCaixa Adeslas 3.981.432 1.522.299 888.176 578.502 153,5 % 14,5 % 16,1 % 38,0 %

Axa Seguros

Generales 1.936.724 1.621.871 989.333 590.013 167,7 % 30,5 % 16,0 % 36,4 %
Mutua Madrilefa 1.511.732 2.328.044 4.936.137 1.064.617 463,7 % 70,4 % 13,0 % 45,7 %
Sanitas 1.463.565 75.528 443.010 183.638 241,2 % 125 % 253 % 2431 %
Asisa 1.257.200 255.250 512.443 216.609 236,6 % 17,2 % 24,3 % 84,9 %
Ocaso 1.031.597 2.225.895 1.343.793 493.646 272,2 % 47,9 % 12,8 % 22,2 %

Reale Seguros
Generales 925.019 676.507 483.583 224.448 2155% 24,3 % 15,4 % 33,2%

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades sefaladas)

* Tomadas de las cifras de las plantillas de primas, siniestralidad y gastos.
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5.6. Pesos relativos de los distintos
modulos de riesgo del SCRy
analisis de otros indicadores de
referencia

El peso relativo que cada uno de los modulos
de riesgo que componen el SCR (riesgo de
mercado, riesgo de crédito, riesgo de
suscripcién y riesgo operacional) tuvo en 2020
para el conjunto de entidades de seguros

Conviene destacar que todas las entidades
consideradas en este informe emplean la
formula estandar en el calculo de su capital de
solvencia obligatorio en todos sus médulos, con
las siguientes excepciones: VidaCaixa, que
aplica un modelo interno parcial para los
riesgos de longevidad y de mortalidad; BBVA
Seguros y MAPFRE Vida, que cuentan con un
modelo interno parcial para el riesgo de
longevidad, y SegurCaixa Adeslas y Sanitas, que
calculan el riesgo de suscripcidon de primas del

consideradas en este reporte, se muestra en la
Tabla 5.6. De igual forma, esta informacion
ilustra el efecto positivo que la diversificacion
ha tenido en cada caso, asi como el derivado de
la capacidad de absorcion de pérdidas tanto de
los impuestos diferidos (LAC Fiscall como de
las provisiones técnicas en el caso de los
productos con participacion de beneficios
discrecional (LAC PT].

seguro de gastos médicos con parametros
especificos.

Por otra parte, las Graficas 5.6-a, 5.6-b, 5.6-cy
5.6-d ilustran el peso relativo que cada uno de
los mddulos de riesgo que componen el SCR
(riesgo de mercado, riesgo de crédito, riesgo de
suscripcion y riesgo operacional] tiene para el

Tabla 5.6
Peso relativo de los moédulos de riesgo, de la diversificacion
y de la capacidad de absorcion de pérdidas, 2020

VidaCaixa 27,8 % 1,9 % 70,3 % -17,6 % 13,9 % -30,0 %
MAPFRE Vida 63,2 % 8,2 % 28,7 % -22,3% 6,4 % -25,0 % -20,0 %
Bankia MAPFRE Vida 37,9 % 2,1 % 60,0 % -22,0 % 10,2 % -18,9 % -1.1 %
Santander Seguros 42,0 % 16,8 % 41,2 % -23,2% 9.2% -11,8 %
BBVA Seguros 26,1% 10,9 % 63,0 % -23,5% 6,8% -28,7 %
Bansabadell Vida 56,8 % 8,1 % 35,1 % -23,2% 13,9 % -23,5 % -13,0 %
Mutualidad de la Abogacia 76,1 % 1,6 % 22,4 % -15,1 % 3,3% -25,0 % -1,4 %
Ibercaja Vida 35,9 % 19,1 % 45,0 % -25,9 % 7.9 % -30,0 %
Axa Aurora Vida 58,1 % 2,5% 39,4 % -21,3% 4,7 % -20,3 % -5,6 %
Nationale Nederlanden Vida 52,8 % 6,2 % 41.0% -23,3% 7.3 % -23,5%
Allianz 291 % 6,6 % 64,3 % -34,9 % 10,5 % -24,9 % -1.7%
Generali 38,5 % 8,8 % 52,7 % -33,3% 5,5 % -21.5%
Santalucia 62,9 % 4,8 % 32,3 % -24,3 % 5,4 % -18,0 % -0,2%
Caser 42,3 % 8,1 % 49,6 % -33,4 % 14,4 % -16,1 %
Catalana Occidente 60,5 % 1,2 % 383 % -24,6 % 34 % -25,0%
MAPFRE Espana 35,8 % 7.3 % 56,8 % -29.1% 10,3 % -25,0 %
Axa Seguros Generales 325% 8,6 % 58,8 % -35,8 % 18,0 % -24,3 %
SegurCaixa Adeslas 36,6 % 3,5 % 59,9 % -26,1 % 8,6 % -20,3 %
Mutua Madrilefa 72,1 % 3.3% 24,5 % -17,5 % 3,6 % -17,4 %
Sanitas 18,5 % 10,3 % 71,2 % -18,7 % 26,3 % -11,6 %
Asisa 39,7 % 8,0 % 52,3 % -25,9 % 15,7 % -22,3%
Ocaso 38,4 % 5,0 % 56,6 % -33,3% 6,4 % -17,4 %
Reale Seguros Generales 36,0 % 6,1% 57,8 % -23,6 % 10,3 % -23,6 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades sefaladas)
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Grafica 5.6-a
Vida: pesos relativos de los distintos componentes del SCR
para la muestra analizada, 2020
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades senaladas)

Grafica 5.6-b
Mixtas: pesos relativos de los distintos componentes del SCR
para la muestra analizada, 2020
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades sefaladas)
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Grafica 5.6-c
No Vida: pesos relativos de los distintos componentes del SCR
para la muestra analizada, 2020
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades sefialadas)

Grafica 5.6-d
Mercado total: pesos relativos de los distintos componentes del SCR
para la muestra analizada, 2020
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de los SFCR publicados por las entidades senaladas)
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conjunto de entidades de seguros analizadas en
este informe, y de manera segmentada por
Vida, Mixtas y No Vida. Asimismo, en las
referidas graficas se ilustra el efecto positivo
que la diversificacion tiene en cada caso, asi
como el efecto positivo derivado de la
capacidad de absorcion de pérdidas (LAC) tanto
de los impuestos diferidos como de las
provisiones técnicas en el caso de los
productos con participacion de beneficios. De
manera complementaria, en la parte superior
de cada una de dichas graficas se presenta la
variacion registrada en el peso relativo de cada
modulo, respecto de los valores observados en
2019.

En el caso del segmento de Vida (Grafica 5.6-al,
hay un aumento en 2019 del peso relativo del
riesgo de mercado (+1,5 pp) y una reduccién del
peso del riesgo de contraparte (-1,5 pp). El
riesgo de suscripcion mantiene un peso relativo
similar al del ano anterior. De igual forma, hay
un descenso en 2020 del peso relativo del
riesgo de mercado (-1,1 pp) y un crecimiento
del peso del riesgo de contraparte (+0,1 pp) y
del riesgo de suscripcion (+1 pp). Se observa,
asimismo, un aumento en el peso conjunto del

Grafica 5.6-e
Peso relativo de los fondos propios
vs las provisiones técnicas, 2020

Sanitas G 586,6 %
Mutua Madrilena [ 212.0 %
Asisa [ 2008 %
Reale Seguros Generales il 71.5%
MAPFRE Espafa [l 67.8%
Axa Generales [l 61,0%
Ocaso M 60,4 %
SegurCaixa Adeslas [l 58.3 %
Catalana Occidente [l 42,9%
Santalucia M 42,4 %

EL MERCADO ESPANOL DE SEGUROS EN 2020

beneficio de diversificacion (+0,2 ppl, asi como
un incremento de la capacidad de absorcion de
pérdidas de los impuestos diferidos y de las
provisiones técnicas en el caso de los
productos con participacion de beneficios
discrecional (+1,4 pp).

En el caso del segmento de entidades Mixtas
(Gréafica 5.6-b), destaca la reduccién del peso
relativo del médulo de riesgo de mercado (-3,8
pp) entre 2019 y 2020, con un aumento en el
peso relativo del riesgo de suscripcion (+4 pp).
Por su parte, para las entidades que operan
predominantemente los seguros de No Vida
(Grafica 5.6-c], han experimentado una
reduccion del peso relativo del riesgo de
mercado (-1 pp) y un crecimiento del peso del
riesgo de contraparte (+0,6 ppl), asi como un
menor beneficio por el ajuste de los impuestos
diferidos (-0,2 pp) entre 2019 y 2020.

Por dltimo, para el conjunto del mercado
(Gréafica 5.6-d), se observa un menor peso del
componente de riesgo de mercado (-1,8 pp), y
un aumento en el correspondiente a los riesgos
de contraparte y de suscripcion (0,1 ppy 1,7 pp
respectivamente). Asimismo, la informacién

Grafica 5.6-f
Peso relativo de los fondos propios
vs las primas, 2020
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Grafica 5.6-g
Peso relativo de los fondos propios
vs el activo, 2020
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muestra que entre 2019 y 2020 los beneficios
de la diversificacion tuvieron un ligero
descenso (-0,5pp), y que se registré un pequefio
deterioro en el peso del modulo del riesgo
operacional (0,1pp).

Finalmente, las Graficas 5.6-e, 5.6-f y 5.6-g
muestran una comparativa del peso relativo
que representan los fondos propios admisi-
bles de las entidades aseguradoras con-
sideradas respecto de algunas magnitudes
representativas de su tamano, como son el
volumen total de activo, las provisiones técni-
cas y las primas.
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6. Panorama regulatorio

6.1. Tendencias globales

Estandar global de capital de la IAIS

El ano de 2020 fue el primero de la fase de
monitorizacion del marco armonizado para la
supervision transfronteriza de solvencia de los
grupos aseguradores internacionalmente
activos (Internationally Active Insurance Groups,
IAIGs), que debe realizar la Asociacion
Internacional de Supervisores de Seguros
(International Association of Insurance
Supervisors, IAIS). Esta fase de monitorizacion
del marco armonizado, denominado Common
Framework (ComFrame)], se extenderd a lo
largo del periodo 2020-2025, a la que seguira
una fase de implementacion a partir de 2026. El
ComFrame’ contiene una serie de principios
centrales (/nsurance Core Principles, ICPs)
aplicables en la supervision de los IAIGs, asi
como un estandar de calculo de capital para
estos grupos aseguradores (International Capital
Standard, ICS). Este estadndar serd aplicable a
los IAIGs que tengan un volumen minimo de
actividad internacional, conforme a tres
criterios: (i) que cuenten con al menos 50.000
millones de délares de activos o 10.000
millones de délares de primas; (ii) que realicen
actividades en al menos tres jurisdicciones, y
(iii) que al menos un 10% de las primas hayan
sido suscritas fuera de la jurisdiccion de origen.

En la fase de monitorizacion, el calculo del
capital de solvencia minimo necesario para las
IAIGs es utilizado para su discusidon en los
colegios de supervisores de forma confidencial,
pero no da lugar a acciones de supervision
basadas en los resultados de la aplicacion de
este estandar. La informacidon proporcionada
por los supervisores en este proceso ayudara
a efectuar mejoras adicionales, previas a la
implementacion del estandar como requisito
de capital obligatorio (Prescribed Capital
Requirement, PCR].

Por otro lado, en 2020, la IAIS llevd a cabo su
primer ejercicio de valoracion del mercado
asegurador global desde la optica de su
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posible riesgo sistémico bajo el nuevo marco
regulatorio y supervisor denominado Holistic
Framework, aprobado a finales del ano anterior.
Este ejercicio (The Global Monitoring Exercise,
GME) forma parte de las medidas de
supervision orientadas a contribuir a la
preservacion de la estabilidad financiera global
y, en 2020, ha sido adaptado con el fin de
valorar el impacto de la pandemia en el sector.
El resultado de este ejercicio muestra que el
mayor impacto tuvo lugar por el lado de los
activos, afectando de forma negativa a la
rentabilidad y solvencia del sector asegurador,
si bien las aseguradoras se mantuvieron
resilientes tanto a nivel financiero como
opertivo (el detalle del resultado de este
ejercicio se encuentra en el documento
denominado 2020 GIMAR, Covid-19 Edition’s).

6.2. Union Europea
y mercado espanol

Solvencia ll

En 2020, se produjo un importante avance en el
proceso para la revision en profundidad del
marco de Solvencia Il, que puede afectar a
aspectos contemplado en la Directiva. La
Autoridad Europea de Seguros y Pensiones
(EIOPA) publicé el 17 de diciembre de 2020 su
consejo técnico definitivo remitido a la
Comision Europea que contiene su opinion
sobre los aspectos que deberia abordar la
reformale.

EIOPA considera, como pone de manifiesto en
su consejo técnico, que en términos generales
el marco normativo de Solvencia Il esta
funcionando adecuadamente y que ha ayudado
a reforzar de forma significativa la capacidad
de gestion de riesgos de las entidades
aseguradoras y sus grupos. Por ello, sugiere
una evolucion de este marco normativo, en
lugar de una revolucién. Sin embargo, plantea
cambios relevantes en algunos aspectos clave
como puede ser el calculo de las cargas de
capital por el riesgo de tipos de interés, las
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curvas de tipos de interés, el ajuste de
volatilidad o el margen de riesgo relevantes
para el calculo de las provisiones técnicas,
entre otros aspectos. Contiene, asimismo, una
propuesta novedosa en relacion con las
inversiones en renta variable, apuntando que la
capacidad para mantener este tipo de valores
es mayor si respaldan obligaciones de seguros
iliquidas a largo plazo, lo que justificaria un
tratamiento prudencial mas favorable.

La Comision Europea estd trabajando en la
elaboraciéon de su propuesta legislativa de
reforma, prevista en principio para el tercer
trimestre de 2021. Una vez preparada la
propuesta de la Comision, esta debera
someterse al proceso de discusidon y aprobacion
por parte de los colegisladores (Consejo y
Parlamento Europeo), por lo que la publicacién
definitiva de la reforma en el Diario Oficial de la
Unidén Europea podria demorarse hasta el
proximo ano.

Distribucion de seguros
y proteccion al consumidor

El Real Decreto 287/2021, de 20 de abril, sobre
formacién y remisiéon de la informacion
estadistico-contable de los distribuidores de
seguros y reaseguros en Espana, junto con el
Real Decreto-ley 3/2020, de 4 de febrero, de
medidas urgentes por el que se incorporan al
ordenamiento juridico espanol diversas
directivas de la Unidn Europea en el ambito de
seguros privados y de planes y fondos de
pensiones (entre otras], vinieron a completar
la transposicion al ordenamiento espanol de la
Directiva de Distribucion de Seguros. De esta
forma, se incorpora la nueva regulacién sobre
remision de informacion a efectos de
supervision y se regula la formacién (inicial y
continua) para garantizar que los distribuidores
de seguros tienen los conocimientos necesarios
de los productos que comercializan, teniendo
en cuenta su complejidad, y que se adeculan a
las necesidades de los clientes. La actividad de
comercializacion, informada o asesorada,
puede ser realizada por las distintas clases de
distribuidores previstos en el real decreto-ley
3/2020.

Fundacion MAPFRE

EL MERCADO ESPANOL DE SEGUROS EN 2020

Tablas biométricas

El 17 de diciembre de 2020, la Direccidn
General de Seguros y Fondos de Pensiones
aprobd su Resolucion relativa a las tablas de
mortalidad y supervivencia a utilizar por las
entidades aseguradoras y reaseguradoras, y
por la que se aprueba la guia técnica relativa a
los criterios de supervision en relacion con las
tablas biométricas, y sobre determinadas
recomendaciones para fomentar la elaboracion
de estadisticas biométricas sectoriales?’.

Posteriormente, la Resolucion de 2 de junio de
2021 de la Direccion General de Seguros vy
Fondos de Pensiones, declard la admisibilidad
como hipdtesis biométricas de referencia a
efectos de la valoracion de las provisiones
técnicas contables, asi como a efectos de la
valoracion de las provisiones técnicas para el
régimen especial de solvencia de las tablas
biométricas’s:

(a) para los seguros de supervivencia, las tablas de
primer orden PER2020_Col_1er.orden en el caso
de seguros colectivos y PER2020_Ind_1er.orden
en el caso de seguros individuales, y

(b) para los seguros Vida riesgo, las tablas de
primer orden PASEMZ2020_Rel_1ler.orden
en los seguros vida-riesgo relacionados
con otras operaciones, las tablas de pri-
mer orden PASEM2020 Decesos_Tler.or-
den, en los seguros de decesos y las ta-
blas de primer orden PASEM2020_No-
Rel_1ler.orden en el resto de seguros de
vida riesgo.
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AVISO

Este documento ha sido preparado por MAPFRE Economics con propdsitos exclusivamente informativos y no refleja posturas o posiciones de
MAPFRE o de Fundacion MAPFRE. El documento presenta y recopila datos, opiniones y estimaciones relativas al momento en que fue
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 Fundacion
MAPFRE declinan expresamente cualquier responsabilidad con respecto a su precision, integridad o correccion.

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

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

El contenido de este documento esta protegido por las leyes de propiedad intelectual. Se autoriza la reproduccién parcial de la informacion
contenida en este estudio siempre que se cite su procedencia.
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