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Perspectiva del Segmento de
Mercado: Seguros en México

AM Best esta afirmando su perspectiva negativa sobre la industria de seguros y fianzas de
México como resultado del debilitamiento de la economia y la reanudacion en la frecuencia de
reclamaciones en medio de la Pandemia de COVID-19. En marzo de 2020, AM Best anunci6 que
la perspectiva negativa de México se basaba en factores agravantes de la pandemia que estaban
afectando los fundamentos macro y micro econémicos del pais. En 2020, las aseguradoras
mexicanas pudieron generar negocio de manera marginal, reflejando la limitada respuesta
economica local a 1a pandemia, asi como la desaceleracion a nivel mundial que afecto a las
principales industrias subyacentes a los seguros. Ademas, los reclamos fueron silenciados por
restricciones en la movilidad de la poblacion. En 2021, se espera que las primas se recuperen de
manera parcial en medio de politicas expansivas limitadas y un lento programa de vacunacion.
La reanudacion de las reclamaciones podria presionar los resultados netos de las empresas.

En 2020, el mercado mexicano de seguros; de alrededor de USD29.8 billones; se contrajo

en términos reales un 2.6% (-1% al ajustar por la poliza de PEMEXY), impulsado por una

fuerte caida en los segmentos de no vida (4.1%), mientras que el crecimiento en vida? (3.9%)
sigue siendo resistente a las condiciones adversas del mercado, particularmente ligado al
crecimiento en los seguros de gastos médicos mayores. La profundidad del mercado (primas
de vida a primas totales) es de 41.3%, mientras que la penetracion de seguros es de 2.57%, por
debajo del promedio de América Latina (2.9%). El mercado de fianzas se vio muy afectado,
contrayéndose un 5.2% a medida que la politica de austeridad establecida por el gobierno
mexicano previa a la pandemia, en conjunto con las restricciones a la movilidad congelaron la
actividad de la construccion y los proyectos de infraestructura.

En el primer trimestre de 2021, la industria de seguros de México se contrajo 2.1% en términos
reales. Los segmentos de danos mas afectados fueron automoviles y fianzas. En comparacion
con otros mercados en América Latina, donde el segmento de dafos continué creciendo
debido a los programas de apoyo economico vy fiscal por parte de los gobiernos locales para
hacer frente a la pandemia; en México, el gasto marginal del gobierno federal para esta causa
(1.9% del PIB) limit6 el consumo de seguros de las empresas.

En general, el segmento de danos, excluyendo automoviles, se contrajo 2.2% en términos
reales en el primer trimestre de 2021. Las industrias subyacentes para el consumo de seguros,
como la venta de autos nuevos y el turismo comenzaron a ganar impulso en 2021, pero esto
aun no se ha reflejado positivamente en el seguro de automoviles, ya que el mercado todavia
esta por debajo del volumen del afio pasado en un 10.3%. En comparacion, fianzas ha crecido
un 16.5% a medida que muchos proyectos se han reanudado debido a menores restricciones
a la movilidad. Durante los dos primeros meses de 2021, la inversion fija bruta revirtio la
tendencia a la baja presentada hasta fines de 2020. El crecimiento de los principales socios
comerciales podria propiciar condiciones positivas en otros segmentos de dafios (incendio,
catastroficos y carga), a medida que la economia se recupera; sin embargo, el mercado global

'El monto total de la prima de PEMEX se distribuye de manera equitativa en cada ano de vigencia.
2\lida incluye accidentes y enfermedades.
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sigue siendo cauteloso a los riesgos en México, como se refleja en las salidas del mercado de
bonos del gobierno local que alcanzan 1.7% del PIB e inversion extranjera directa cayendo
29.2% durante el primer trimestre de 2021.

Los segmentos de vida en 2020, incluidos accidentes y salud, se mantuvieron a flote

dado un mayor conciencia de la proteccion del seguro debido a la pandemia, con gastos
médicos mayores impulsando el crecimiento del mercado. El negocio de vida individual
estuvo limitado por los menores ingresos que percibieron los asegurados para mantener

sus coberturas, mientras que las polizas grupales continuaron creciendo en un intento

por brindar una red de seguridad a la fuerza laboral. A partir del primer trimestre de 2021,
continuo la misma dinamica de mercado, con poélizas de primer afio de vida individual todavia
rezagadas significativamente en comparacion con el anterior aflo; esto podria continuar ya
que el desempleo alcanzo su nivel mas alto del afio en abril de 2021. AM Best continuara
monitoreando la produccion de nuevas polizas de vida individuales para evaluar su desempeno
después de todo un afio de la pandemia de COVID-19.

Los mercados financieros mexicanos se han visto desafiados por menores tasas de interés

en el exterior que en ultima instancia, junto con los esfuerzos monetarios para mantener la
economia a flote, culminé en una fuerte reduccion de la tasa objetivo. De manera adicional la
rebaja en la calificacion soberana de México ha presionado la calidad crediticia de los activos
disponibles para calzar los pasivos, creando mayores requerimientos de capital en el modelo
de capitalizacion ajustada por riesgos de AM Best. No obstante, el ERM y la gestion de activos
y pasivos de las empresas calificadas se ha adaptado con éxito al entorno cambiante, tomando
posiciones que priorizan el cumplimiento de las obligaciones. A pesar de la recuperacion del
principal indice bursatil del pais a niveles cercanos a su maximo de cinco afos alcanzado en
julio de 2017, las pérdidas en los mercados de capitales y en la valuacion de los instrumentos de
renta fija podria afectar de manera negativa el retorno por inversiones, que es particularmente
sensible para compaiiias de vida o compaiias con desempeno operativo débil.

La potencial volatilidad en la paridad USD-MXN podria afectar los siniestros en el segmento de
vida, debido a inflacién médica a medida que aumenta el costo de los suministros médicos por
las interrupciones en la cadena de suministro global y una mayor demanda de éstos, ya que
muchos paises contintan atendiendo la COVID-19. Por el lado de no vida, costos crecientes

y disponibilidad limitada de refacciones para el segmento automotor, como ha demostrado la
crisis de los microconductores, también podria afectar los siniestros. Debido a la experiencia
que tienen las empresas en la gestion del riesgo cambiario, esperamos que sean capaces de
controlar los incrementos en costos de reclamaciones y en ajustar sus primas.

Existe la percepcion de que muchas empresas han tomado de manera cautelosa el exceso de
capital para mantener holgura en su capacidad de enfrentar mayores riesgos. Durante 2020,

el resultado neto de la industria se beneficio de una fuerte reduccion en las reclamaciones,
mientras que los costos se mitigaron con la adopcion de trabajo remoto. El resultado neto para
2020 fue menor que en 2019, provocando un menor retorno sobre capital. AM Best continuara
monitoreando la solvencia del sistema y de las entidades calificadas a medida que las empresas
intentan salvaguardar su capital de un peso mas débil y una economia mexicana con desafios
por delante. Los resultados en lo que va de 2021 todavia muestran un segmento rentable con
una recuperacion gradual de la frecuencia de siniestros que podria combinarse con prospectos
de negocio limitados, lo que respalda la continuacion de nuestra perspectiva Negativa.
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Perspectiva Econdmica de México

El FMI prevé un crecimiento del PIB del 5.0% en 2021 después de contraerse un 8.2% en

2020. El crecimiento esperado en los EE. UU., el mayor socio comercial de México, mejoro las
perspectivas para las remesas, las exportaciones y la inversion extranjera, proporcionando el
telon de fondo para la mejora econémica. Si bien el reciente aumento de casos de COVID-19 en
el primer trimestre de 2021 limit6 el crecimiento en el sector de servicios, que representa dos
tercios de la economia, se espera que recupere traccion a medida que disminuye el niimero

de casos y muertes por COVID-19. Menos casos se traducen en flexibilizacion de restricciones
de distanciamiento social y menos cierres de empresas. Ademas, el programa de vacunacion
del gobierno probablemente se acelerara en la segunda mitad de 2021, lo que también ayudara
apoyar la economia. Es probable que se mantenga una politica monetaria acomodativa durante
el mediano plazo para apoyar la inversion y el consumo. El Banco de México recorto las tasas
en un total de 325 puntos basicos tras el inicio de la pandemia hasta junio de 2021, cuando
aumento6 en 25 puntos basicos, lo que lleva la tasa actual a 4.25%.

Sin embargo, México enfrenta riesgos a la baja. Después de una serie de actividades
intervencionistas en el economia por el poder ejecutivo, el sentimiento de los inversores

es cauteloso y probablemente lo seguira siendo mientras la administracion actual esté en

el cargo. Sin embargo, en las ultimas elecciones parlamentarias, el partido gobernante
MORENA no logr6 la mayoria, que seria necesaria para enmendar la constitucion, por lo que
es poco probable que revoque la reforma energética de 2013, la cual fue bien recibida por los
mercados. Otros riesgos a la baja para México incluyen un entorno de seguridad desafiante y
la exposicion de pasivos contingentes del gobierno a la petrolera estatal PEMEX. Si el gobierno
decide brindar apoyo a PEMEX, podria debilitar la calificacion soberana de México.
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GUIA DE LA PERSPECTIVA DEL SEGMENTO DE MERCADO DE BEST

Nuestras perspectivas del segmento de Mercado examinan el impacto de las tendencias actuales en compaiiias que operan en segmentos particulares de la industria del seguro durante los
proximos 12 meses. Los factores tipicos que consideramos incluyen las condiciones econdmicas actuales y previstas; el entorno regulatorio y los cambios potenciales; el desarrollo de los
productos emergentes; y los problemas competitivos que puedan impactar el éxito de las compaias. Las calificaciones de Best tienen en cuenta la manera en que las compafiias manejan
esos factores y tendencias.

La Perspectiva del Segmento de Mercado de Best, como es la Perspectiva de la Calificacion Crediticia de Best para una compafiia, puede ser Positiva, Negativa, o Estable.

Perspectiva del Segmento de Mercado de Best

La perspectiva del segmento de mercado Positiva indica que AM Best espera que las tendencias del mercado tengan una influencia positiva sobre las compafifas operando
Positiva en el mercado durante los préximos 12 meses. Sin embargo, la perspectiva positiva de un segmento de mercado en particular no significa que la perspectiva de todas las
compafias que operan en ese segmento de mercado seran Positivas.

La perspectiva del segmento de mercado Negativa indica que AM Best espera que las tendencias del mercado tengan una influencia negativa sobre las compariias operando
Negativa en el mercado durante los proximos 12 meses. Sin embargo, la perspectiva negativa de un segmento de mercado en particular no significa que la perspectiva de todas las
compafiias que operan en ese segmento de mercado seran Negativas.

La perspectiva del segmento de mercado Estable indica que AM Best espera que las tendencias del mercado tengan una influencia neutral sobre las compafiias operando en

Estable el mercado durante los proximos 12 meses.

Actualizamos nuestras perspectivas del segmento de mercado anualmente, pero podemos revisarlas en cualquier momento durante el afo si las condiciones regulatorias, financieras o del
mercado lo justifican.
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Calificacion de Fortaleza Financiera de Best (FSR por sus siglas en inglés)
es una opinién independiente respecto a la fortaleza financiera y capacidad de
cumplimiento ante las obligaciones contractuales y derivadas de la emisién de poli-
zas vigentes de una aseguradora. Una calificacion FSR no es asignada a pdlizas u
contratos en especifico.

Calificacion Crediticia de Emisor de Best (ICR por sus siglas en inglés) es
una opinién independiente respecto a la capacidad de cumplimiento de una entidad
ante sus obligaciones financieras vigentes, puede ser emitida bajo un contexto de
corto o largo plazo.

Calificacion Crediticia de Deuda de Best (IR por sus siglas en inglés) es una
opinion independiente respecto a la calidad crediticia asignada a emisiones, indica
la capacidad de cobertura de las condiciones derivadas de la obligacién y puede
ser emitida bajo un contexto de corto o largo plazo (obligaciones con vencimientos
originales menores a un ano).

Declaracion de Calificacion: Uso y Limitantes

Una Calificacion de Crédito de Best (BCR; por sus siglas en inglés) es una opiniéon
independiente y objetiva a futuro sobre la relativa capacidad crediticia de un
asegurador; emisor u obligacion financiera. La opinién representa un exhaustivo
andlisis que consiste en una evaluacion cuantitativa y cualitativa de la fortaleza del
balance general, desempefio operativo, perfil del negocio y administracion de riesgo
integral, 0, cuando sea apropiado, sobre la naturaleza especffica y los detalles de un
instrumento financiero. Debido a que la BCR es una opinién a futuro a partir de la
fecha en que se publica, no puede ser considerada como un hecho o garantia de
calidad crediticia futura y por ello no puede ser descrita como exacta o inexacta. La
BCR es una medida relativa de riesgo que implica la calidad de crédito, y es asignada
utilizando una escala con una poblacién definida de categorias y escalones. Las
entidades u obligaciones a las que se asigne el mismo simbolo BCR desarrollado con
la misma escala, no deberan ser vistas como completamente idénticas en términos
de calidad crediticia. En otras palabras, son parecidas en categorfa (0 escalones
dentro de una categoria), pero dado que existe una progresién de categorias
prescrita (y de escalones) utilizada en asignar las calificaciones de una poblacion
mucho mayor de entidades y obligaciones, las categorias (escalones) no pueden
reflejar las sutilezas exactas del riesgo inherente entre entidades u obligaciones
calificadas de forma similar. Aunque una BCR refleja la opinion de A.M. Best Rating
Services Inc. (AM Best) sobre la relativa capacidad crediticia, no es indicador
o predictor de restriccion en el uso de recursos financieros o de probabilidad
de incumplimiento definidas con respecto a un asegurador; emisor u obligaciéon
financiera especificos. La BCR no es un consejo para invertir y de igual manera no
debe interpretarse como servicio de consultoria o asesoramiento, como tal, no estan
destinados a ser utilizados como una recomendaciéon para adquirir; mantener o
concluir una pdliza de seguros, contrato, valor o cualquier otra obligacion financiera,
tampoco senala la idoneidad de cualquier pdliza o contrato para un comprador o
proposito en especifico. Los usuarios de una BCR no deben depender de la misma
para tomar una decision de inversion, sin embargo, si es usado, el BCR debe ser
considerado sélo como un factor. Los usuarios deberan hacer su propia evaluacion
de cada decisién de inversion. Una opinién de BCR es dada bajo las condiciones
“actuales” y no cuenta con una garantia expresada o implicita. Adicionalmente,
un BCR puede ser cambiado, suspendido o retirado en cualquier momento por
cualquier razén a discrecion de AM Best.
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