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Contacto:

El informe sectorial constituye una
evaluacion del desempefio del mercado
de seguros de Costa Rica con corte de
informacién a junio 2017. Se analiza de

qué forma, factores relacionados al
entorno operativo de las compafifas
aseguradoras, como las condiciones

macroeconémicas, competitivas y de otra
indole moldean el desempefio financiero
de las entidades que participan en el
mercado local.

Principales indicadores:
Indicadores sectoriales jun-16  dic-16
102,8% 105,4%

37,4% 41,5%

jun-17

Ratio de gestion combinada 92,6%

Costos operativos / Primas devengadas 34,1%

Siniestralidad incurrida / Primas devengadas 65,4% 63,9% 58,5%

Retorno sobre el activo (ROA) 2,6% 2,7% 4,7%

Activos liquidos / Reservas totales 1,6 1,7 1,7

Fuente: elaboraciéon propia con base en datos de la
Sugese.

Principales cifras:

Cuenta (En millones de colones) [STINSI3 dic-16 jun-17

Activo total 1.973.714 2.128.211 2.118.941

Inversiones financieras 1.358.235 1.346.864 1.430.541

Reservas totales 852.917 827.324 888.871

Patrimonio total 828.263 854.982 922.114

Primas emitidas netas 358.128 654.129 418.020

Siniestros brutos 176.033 360.864 185.652

Utilidad neta 24.499 54.616 47.955

Fuente: elaboracién propia con base en datos de la

Sugese.
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1. Resumen

El sector asegurador costarricense es dominado por la Gnica compafia
estatal que opera en el mercado. A junio 2017, el 78,6% del total de
primas emitidas fueron suscritas por el Instituto Nacional de Seguros
(INS). No obstante, desde la apertura a competencia del mercado en
2008, su participacién ha retrocedido ante el empuje de los otros doce
participes del mercado.

El INS se mantiene como tnico administrador de los seguros solidarios
de Riesgos del Trabajo y Obligatorio de Vehiculos Automotores, sin
que se vislumbre en el mediano plazo la incursién de otras
aseguradoras. Dichos seguros representaron el 34.5% de las primas
emitidas a junio 2017.

La industria de seguros representa el 2,6% del PIB, situdndose junto con
Panamd como los mayores de la regién centroamericana. No obstante
dicha participaciéon es baja si se compara con paises de mayor
desarrollo.

El sector es atendido por un importante abanico de productos en los
ramos de seguros generales y personales. No obstante, los seguros
generales registran la mayor cuota de mercado (53,6% a junio 2017).

La mayor dindmica de crecimiento (junio 2017: +16,7%), junto a
politicas de suscripcién més conservadoras, favorecieron el desemperio
de la industria en el primer semestre del 2017.

La rentabilidad del sector se benefici6 de una mejor siniestralidad
global y una base de primas amplia, la cual contribuyé con la eficiencia
baja en gastos, misma que le permiti6 alcanzar un indice combinado de
92,6% a junio 2017. Mientras que, los indices de rentabilidad neta
presentaron una mejora relevante (ROA: 4,7%; ROE: 11,0%).

El principal reto del sector es crecer en la colocacién de productos, sin
que lo anterior se traduzca en un sacrificio de los margenes técnicos de
rentabilidad. Lo anterior, con el fin de generar capital interno suficiente
que respalde el crecimiento en diferentes lineas de negocios.

Las compafifas aseguradoras se encuentran bien posicionadas en
términos de solidez patrimonial, liquidez y reservas. La cobertura
promedio de la industria con efectivo e inversiones sobre las reservas
constituidas es fuerte (junio 2017: 1,7 veces). Lo anterior, les brinda
flexibilidad y capacidad para reaccionar oportunamente dentro del
entorno competitivo.

El marco regulatorio conservador del pais, aunado a una supervisiéon
basada en riesgos, contribuird a sostener niveles de capitalizacion
adecuados y amplios.

Los programas de reaseguro, suponen exposiciones patrimoniales
acotadas por riesgo y evento. Estan asignados a una némina amplia de
reaseguradores con perfil crediticio bueno.
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e El precio de los reaseguros podria incrementarse en el corto plazo,
debido a los eventos catastréficos ocurridos en 2017, que generaron
importantes pérdidas de resultados y de capital a las compafias

reaseguradoras.
Tasa variacion real PIB I H 1 1E1A
erioda 2010.3017 e Por l.as vulnerabilidades del pafs, la exposicién a desastres naturales es
60% relativamente alta.

52%

5,0%

4,0%

2. Entorno economico

2,0% 2.1 Produccién nacional

El producto interno bruto (PIB) presenté un crecimiento interanual real
2010 2011 2012 2013 2014*  2015%  2016% 12017 de 3,8% a junio 2017; cifra menor a la tasa de crecimiento del mismo
:Cfﬁzg’lbmldpp“’gdtgmccr{mZﬂlézm periodo del afo anterior (4,6%), explicado por la desaceleraciéon tanto de
la demanda interna como de la externa. La desaceleracién de la demanda

interna es producto del menor incremento en el ingreso disponible bruto

real sobre el gasto de consumo final de los hogares.

0,0%

Balanza comercial a junio de cada afio
Cifras en millones de délares
10.000

so00 2.2 Comercio internacional

6.000

2000 - [ A junio 2017, las exportaciones sumaron un total de US$5.395,70 millones,
2000 ] I I I I lo cual signific6 un aumento de 7,0% con respecto al monto registrado en
0 el mismo periodo del afio anterior. Las importaciones fueron de

US$7.811,08 millones, registrando una variacién interanual del 5,0%.

4000 Registrando una balanza comercial negativa, que se incremento en 1,0%
2012 2013 2014 2015 2016* 2017

m Exportaciones FOB Importaciones CIF Balanza comercial respecto a junio 2016.

* Cifras preliminares
Fuente: Elaboracion propia con datos del BCCR

-2.000

2.3 Finanzas puablicas

Resultado financiero del SPG Segtin cifras preliminares del BCCR, el Sector Publico Global Reducido
Acumulado a junio (%PIB) acumulé un déficit financiero de 2,0% del PIB a junio 2017, superior en 0,5
p-p. al registrado en el mismo periodo de 2016. Dicho resultado estuvo
determinado, principalmente, por el deterioro en las finanzas del
Gobierno Central y el menor superavit del resto del Sector Publico no
Financiero. Por otra parte, el saldo de la deuda del Sector Publico Global
ascendi6 a ¢20,6 billones en junio 2017, equivalente a 62,1% del PIB. En el

1,5%
1,0%
0,5%
0,0%
-0,5%
-1,0%
-1,5%
-2,0%
2,5%

0% 2% 2% gy semestre esa razén aumentoé 1,8 p.p. con respecto a lo observado un afio
2014 2015 2016 2017
B Sector Pablico Global BCCR antes .
Sectos Pub. No Financ. u Gobierno Central

Fuente: Elaboracion propia con datos del Programa Macroeconomico 2016-2017. BCCR

2.4 Moneda y finanzas

A partir del mes de abril 2017, la Junta Directiva del BCCR incrementé su
Tasa de Politica Monetaria (TPM), para ubicarla en 4,5%. Lo anterior
implicé un ajuste acumulado de 275 p.b. El principal objetivo de la
medida fue restituir el premio por ahorrar en colones, toda vez que la
presion al alza en el tipo de cambio incrementd la expectativa de
variacién cambiaria, generando un incentivo adicional para la preferencia
por instrumentos financieros en moneda extranjera. En la primera mitad
del afio (hasta el 27 de julio), la moneda nacional acumulé una
depreciacién de 3,0%. El cual, fue consecuente con un resultado neto
negativo en “ventanillas” de US$450 millones y requiri6 de la
intervenciéon del Banco Central en el mercado cambiario por
estabilizacion.

2.5 Inflacién
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 Sector Seguros de Centroamérica La inflacién general, medida con la variacién interanual del Indice de
Participacion de mercado por primas emitidas

0% 0% - — - — precios al consumidor (IPC) durante el primer semestre de 2017 fue baja
% 9,0% 84% % 5 ¥ . . . . .

o s P Bew P (1,8% en junio), aunque con tendencia hacia el rango meta. Dicho

resultado es congruente con lo previsto en el Programa Macroeconémico

80%

70%
oo 2017-2018, que sefial6 el retorno gradual de la inflacién al rango objetivo
ZE; B9% 6% mo%  wgw msn 2874 del Banco Central (3,0% £ 1 p.p.) en el 2017.
30%
- 3. Contexto regional
0%
eI el ey e e e Con un monto consolidado de US$2.570,2 millones en primas emitidas
® Panamd Costa Rica ®Guatemala ® El Salvador Honduras Nicaragua . . . .
Fuente: elaboracién propia con base en datos de netas, el mercado asegurador centroamericano registré6 un incremento
organismos reguladores de cada pas. interanual del 7,8% a junio 2017, (junio 2016: +6,6%), beneficiado
principalmente por el sostenido crecimiento econémico de la regién.
) Costa Rica y Panama son los mercados con mayor produccién de primas
Sector Seguros de Centroamérica . .

Crecimiento anual de primas emitidas por pas con US$737,1 y US$716,3 millones respectivamente, los cuales sumados
| % representaron el 56,6% del total de primas emitidas en la region. Mientras
% 150% que Guatemala signific6 el 18,7%, El Salvador 11,9%, Honduras 8,8% y
£ 0 Nicaragua 4,0%.

g 50% /

S A junio 2017, el mayor crecimiento en primas, por su equivalente en
5 a0 \/ doélares, fue impulsado por Guatemala, que registré el mayor incremento
£ aoos con 14,6%, seguido por Costa Rica con +11,5%, Honduras +7,5% y

Nicaragua con +7,2%. Mientras que, Panama y El Salvador avanzaron a
un menor ritmo respecto a junio 2016, con +3,3% y +1,1%
respectivamente.

-15,0%
dic-13 dic-14 dic-15 jun-16 dic-16 jun-17

‘Guatemala El Salvador Honduras Nicaragua Costa Rica Panama
Fuente: elaboracién propia con base en datos de
organismos reguladores de cada pais.

El mercado costarricense experimenta un crecimiento sélido y registra

suscripciones cada vez mas adecuadas, reduciendo la incidencia de

., Sector Seguros de Centroamérica siniestros. En Honduras y Nicaragua, el progreso del mercado
Crecimiento anual de Primas versus Primas a PIB . .. . . .,
A junio 2017 asegurador esta respaldado por el crecimiento econémico y la inversién
28% extranjera directa. En el mercado nicaragiiense destaca el ramo de salud.
g 2 @ ronms Cosalin @ El Salvador ha registrado poco dinamismo en la suscripcién de primas,
g S pero se ha visto favorecido por una reduccién de los siniestros, lo cual
E 200 vador . . . , . e
Hondusss @D RegionC.A contribuy6 con la mejora de los indices de rentabilidad.
g 20%
g 1,8%
£ 1o g @ La industria de seguros panamefia se desempefi® mejor respecto al
’E‘ icaragua . , ., .
e e ® mismo periodo del 2016, cuando creci6 en 0,8%, los ramos de colectivo de
£ 12 vida y salud sobresalen como los mas dinamicos, las fianzas contuvieron
o O T T la caida que venian registrando, pero el seguro maritimo contintia
Crecimiento de a prima emitida nta contrayéndose al doble digito. El mercado panamefio sufre los efectos de

Fuente: elaboracién propia con base en datos de

organismos reguladores de cada pais. la desaceleracién del crecimiento econémico y el comercio internacional,

asi como de la finalizacién de las obras del Canal. Ademads, se han
registrado eventos adversos en cuanto al reaseguro; en abril 2017 la

Sector Seguros de Centroamérica entidad supervisora orden¢ la liquidacién de la reaseguradora Istmo Re,
Primas netas emitidas por pais

. R O Mot por falta de fondos para hacer frente a sus obligaciones y en agosto del
als ar. ("o,

[Fanie | unir | el mismo afio, se concreté la intervencién de Casualty Re, por incumplir el
Panami 693590 716383 33%  27,9% 26 patrimonio neto requerido. Cabe sefalar, que las aseguradoras de
Oxtuin G W sl S T Centroamérica tenfan muy poca exposicion con Istmo Re, dentro de su
Guatemala 419.634 480.695 14,6% 18,7% 28 l d
ElSalvador 302871 306180 11%  119% 24 pool de reaseguro.
Honduras 210.592 226294  7,5% 8,8% 12
Nicaaesy O o2 2 . 5 La profundizacién del mercado de seguros centroamericano, medida por
Total 2.384.453 2.570.211 7,8% 100,0% 108 .. . . ey .
— - la participacién de las primas emitidas frente al PIB, se ha mantenido en

En miles de délares . h K . R R i
Fuente: elaboracién propia con base en datos de niveles inferiores en relacién a otros paises latinoamericanos y a
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organismos reguladores de cada pais. economias desarrolladas. Lo anterior, explicado por una modesta cultura
de seguros y la desigualdad existente en el ingreso de la poblacién. En
términos relativos frente al PIB, Costa Rica y Panama representaron la

Sector Seguros de Costa Rica mayor penetracion de la industria a junio 2017, con 2.6% y 2.5%
Participantes a junio 2017 . . o o
rm—— respectivamente, seguidos por El Salvador (2.2%), Honduras (2.0%),
Aseguradora Tipo Capital .
seguros Nicaragua (1.5%) y Guatemala (1.3%).
(isrgzéjsdora del Istmo Privada Mixto Personales
Aseguradora SAGICOR Costa Privada Extranjero  Generales y
Rica, S.A. SA) 1
g A e 4. Estructura del sector
ASSA Compania de Seguros, Privada Extranjero  Generales y
S.A. (Panaméd) personales
gjf;}f:f";i;mm“mce privada O personales El mercado de seguros funcioné durante 84 afios como un monopolio
Davivienda Seguros (Costa . Extranjero  Generales y administrado por el Instituto Nacional de Seguros (INS), una aseguradora
Rica), S.A. (Colombia) personales : ~Th15 s : 4
N e e ey de propiedad pubhce%, que a la fecha de este 1r.1forme, se co¥151dera la mas
stiuto Naclonaldeseguros  Tbea  TaCon personales grande de Centroamérica por volumen de activos y por primas suscritas.
;’Z*PFRE Seguros Costa Rica, .~ E(E‘m{er)" Geﬂem‘elSY No obstante, desde la apertura del mercado asegurador, se han
WAL spana personales . .. . .
incorporado otros doce participantes; de los cuales, cinco se dedican
Oceanica de Seguros Privada Nacional Generales . . .
exclusivamente a cubrir los ramos de personas, cinco a seguros generales
Pan American Life Insurance Privad Extranjero P 1 . 1
de Costa Rica, S.A, rvada e ersonales y tres son mixtas (personas y generales).
(g;a)il:e: Compania de Seguros Privada E();/t;:;:ie;)o Generales
o La Superintendencia General de Seguros (Sugese), es la entidad
Seguros del Magisterio, S.A. Privada  Nacional Personales

responsable de la autorizacién, regulacién y supervisién de las personas
Generales fisicas o juridicas que intervengan en los actos relacionados con la
actividad aseguradora. La Sugese tiene por objetivo velar por la
estabilidad y el eficiente funcionamiento del mercado de seguros, asi
como entregar la mas amplia informacioén a los asegurados.

Extranjero

Seguros Lafise Costa Rica,S.A.  Privada )
(Nicaragua)

Triple-S Blue Inc. Privada Nacional Personales

Fuente: elaboracion propia con base en datos de Sugese.

SCRiesgo considera, que en el mediano plazo no ingresardn nuevos
competidores al mercado, debido a las barreras de entrada existentes y a
lo reducido del mercado. En consecuencia, se espera que las companias
que operan actualmente, contintien consolidando y fortaleciendo sus
estrategias de penetracién y posicionamiento.

En el mercado de seguros, también intervienen reaseguradoras
extranjeras, con una moderada participacion en el sector, que aunque no
mantienen una presencia fisica en el pais, ofrecen sus servicios de
cobertura por reaseguros, tal y como lo permite la Ley Reguladora del
Mercado de Seguros. Adicionalmente, participan 30 sociedades
corredoras y 55 sociedades agencias, 537 corredores, 2.128 agentes y 98
operadores autoexpedibles a junio 2017.

5. Ambiente competitivo
Sector Seguros de Costa Rica
Participacion de mercado por primas emitidas . . . .
R El INS mantiene una importante cuota de mercado en la industria
00 aseguradora, que lo posicionan como el mayor participante (78,6% del
o total de primas emitidas netas a junio 2017). No obstante, como era
o revisible desde la apertura a competencia del mercado en 2008, su
60,0% p p p
o participacion ha retrocedido ante la entrada de un niimero importante de
40,0% e
30,0%
20,0%
10,0%
0,0%

competidores.

La industria de seguros exhibe elevados niveles de competencia en
cuanto a diversificaciéon de la oferta de productos, ampliacién en el

Ge2 des dels dels  jmds dils a7 servicio de coberturas y menores tarifas, lo que ha generado una mayor

EINS SASSA WPALIG WMAPRE  ADISA AQuiias R Océmica  EOws volatilidad del negocio y presiones sobre los resultados técnicos. La fuerte

Fuente: elaboracion propia con base en datos de Sugese. posicién de mercado de las grandes aseguradoras, les propicia un mayor
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poder de negociacién en comparacién con las de menor tamarfio,

. resultando més facil para estas entidades adaptarse a las condiciones
Sector Seguros de Costa Rica

Productos registrados cambiantes del mercado, siendo su rentabilidad menos vulnerable a una
70 7 656 664 671 estrategia agresiva en precios. En consecuencia, las aseguradoras
600 569 medianas y pequefias deberdn mostrar su capacidad de adaptacién y

flexibilidad para preservar su estabilidad financiera.

La cantidad de productos de seguros disponibles para los clientes se ha
incrementado en los ultimos cinco afios. A junio 2017, se registraron 671
productos, 15 mas que a junio del afio anterior. Los ramos personales de
vida y accidentes, asi como los de automotores son los que representan el
dic-13 dic-14 dic-15 jun-16 dic-16 jun-17 mayor inCrementO.

B Seguros Generales Seguros Personales

Fuente: elaboracion propia con base en datos de Sugese.

En Costa Rica existen dos seguros obligatorios: Riesgos del Trabajo y el
Seguro Obligatorio de Vehiculos Automotores (SOA). En diciembre 2012,
se emiti6 un fallo constitucional que autoriz6 a las aseguradoras privadas

Sector Seguros de Costa Rica para comercializar ambos seguros, no obstante el INS contintia como el

Activos totales a junio 2017 tnico operador del mercado para dichos seguros, los cudles representan
: 0 . . o
Aseguradora i % Part el 34,5% del total de primas emitidas a junio 2017.
(Millones de ¢)
INS 1890,088  89.2% L L . o
Con relacién a los canales de distribucién, las corredurias contintian

PALIG 44604 21% iendo el principal medio de distribucion de 1 d -
ASSA 0576 19% siendo el principal medio de distribucién de los productos y servicios que
ADISA 36351 1.7% ofrecen las empresas aseguradoras, aunque muchas de las instituciones se
MAPFRE 2305 11% han beneficiado del flujo de negocio cautivo, que proviene de su banco o
Qualitas 16,154  0.8% cooperativa financiera relacionada, lo cual se convierte en una ventaja
Océanica 15234 0.7% importante, al aprovechar las sinergias existentes y la venta cruzada con
Magisterio 12,373 0.6% los clientes del mismo.
Davivienda 10,147  0.5%
BMI 9529 0.4% SCRiesgo prevé, que en largo plazo la aseguradora publica (INS)
SAGICOR 8974 0.4% . . . .
L J178 03 continuard detentando las posiciones de liderazgo en el mercado de
arise ’ O /0 . . . . .
Triple-S s17 03 seguros local. Lo anterior es favorecido por el mantenimiento de nichos
e — 2118941 100.0% de mercado cautivos, como empresas y dependencias del Gobierno

Central y otras instituciones del sector publico en ramos de seguros
obligatorios. Por otra parte, el crecimiento del sector estard en funcién del
incremento en el ingreso per capita, el fomento de una mayor cultura de
seguros y en ofrecer productos adecuados conforme a las necesidades del
mercado. La innovacién en productos de seguros serd determinante para
mantener la fortaleza financiera de las compafias.

Fuente: elaboracion propia con base en datos de Sugese.

6. Analisis financiero
6.1 Crecimiento de las operaciones

Sector Seguros de Costa Rica El sector de seguros opera en un mercado relativamente pequefio, la
700000 Evolucién de las primas emifidas netas 25 relacién de primas netas frente a PIB fue de 2,6% a junio 2017; sin
embargo, es un indicador que refleja el crecimiento de la industria en los
altimos afios. Cabe sefalar, que este ratio se ha mantenido en niveles
similares a los de Panama, El Salvador y Honduras; no obstante, contintia

siendo inferior en relacién a otros paises latinoamericanos y a economias

600,000

l o }
500,000 15%

10%
400,000

5%
300,000 o
200,000 -
100,000 -10%

Enmillones de colones

% Variacion interanual de primas

desarrolladas.
e et ders jmts dets s A junio 2017, la industria aseguradora present6é un crecimiento interanual
Fuen et el st del 16,7% en términos de primas emitidas netas (junio 2016: +21,1%),
SE;E:Z elaboracion propia con base en datos de la acumulando un saldo de ¢418.020,4 millones, el incremento fue
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Sector Seguros de Costa Rica generalizado por categoria y en todos los casos superior al de los
Primas emitidas por ramo de seguros generales .. T . s 2 s .
principales indicadores de precios y produccién. El principal componente
= s = del aumento son los seguros obligatorios; en particular el seguro de
80% . . ~ :
. - o . - . riesgos de trabajo (+49,2%). Cabe sefalar, que todos los competidores
muestran crecimiento en el volumen de primas administrado, a excepciéon
de Seguros Lafise que presenta una contraccién del 14,0% en primas
emitidas en el tltimo afio.

-
S
8
=

90% ——

2 3
3 3
SR

@ s
g 5
= =

20%

% Participacion por ramo seguros generales
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dic14 dics jun16 dic1s jun-17 Las primas netas de seguros generales del sector, registradas a junio 2017,
e ioatorio Automoles mOoendioy lineas aliadas sumaron ¢224.119,4 millones y se encuentra estructuradas por ramo de la
Responsabilidad Civil Caucion . . . .. ..
= Plridas pecuniarios Otros soguros generales siguiente manera: automotores continda con la mayor participacién

Fuente: elaboracién propia con base en datos de la . . . . . . .
prop (37,8%), seguido por incendios y lineas aliadas (20,8%), seguro obligatorio

Sugese.
de automoviles (20,7%) otros seguros generales (10,5%), responsabilidad
civil (3,8%), caucioén (3,4%) y pérdidas pecuniarias (2,9%).
Sector Seguros de Costa Rica
Primas emitidas por ramo de seguros personales En cuanto a la estructura por ramo de las primas netas de seguros
g personales, la categoria de riesgos del trabajo continda significando la
§ s proporcién més importante con el 36,3% a junio 2017, seguido por los
g 7ow seguros de vida (26,0%), salud (19,8%) y accidentes (4,4%). En total, los
& 60% . . .
: seguros personales registraron un saldo de ¢193.901,0 millones al cierre
g 0% del primer semestre del 2017.
£ 30%
£ o . . . . . o
2 o a relacion primas retenidas sobre primas netas ha incrementado a 81,5%
La rel tenid b tas h tado a 81,5%
~
=0 : — : : : esde un 80,0% en junio . Dicho resultado, se encuentra acorde a la
o dic-14 dic-15 jun-16 dic-16 jun-17 d d 80 00/ 2016 D h 1t d t d 1
mSeguro Ricsgos del Trabajo Vida a Accidentes y Salud expansion de primas en ramos que poseen un grado de cesién promedio
Fuente: elaboracién propia con base en datos de la menor en relacién a otros; y adicionalmente algunas compafias de
Sugese. seguros han adoptado posiciones mas agresivas en relacion a afios
previos, en virtud del desempefio técnico en productos especificos.
Sector S de Costa Ri P .
Porcentaje de retencion y cesion de primas 6.2 Siniestralidad
100%
90% 21.4% 19.8% 22.0% 20.0% 21.3% 18.5% L
o0 costo por reclamos de asegurados acumulé un saldo de 652,
El cost 1 d d 1 ldo de ¢185.652,4
o millones a junio 2017, registrando un incremento interanual del 5,5%,
60% . 4 . . .
. equivalente en términos monetarios a ¢9.619,0 millones. No obstante, la
TN 75 0 Q502 s1.5% relacion entre siniestros brutos y primas netas presenté una mejora al
ig: ubicarse en 44,4% (junio 2016: 49,2%), como resultado del mayor
10% crecimiento de los ingresos por primas respecto a los costos por
" s men g e e e siniestros, aunado a suscripciones cada vez mas adecuadas. Los ramos
= Primas retenicas Primascedidas ue tiene mas peso en la estructura de reclamos del sector son: seguros
t la estructura d 1 del sect
Fuente: elaboracién propia con base en datos de la riesgos del trabajo con 27,8%, seguido por automéviles (24,8%), vida
Sugese.

(12,6%), seguro obligatorio de automéviles (11,2%) y salud (10,2%).

et oo de Cont Por otra parte, el ingreso por recuperacion de siniestros totalizé ¢15.674,6
ector Seguros de Costa Rica . . . . .,
Siniestnlidd incida i hesalided i millones a junio 2017. Se valora de forma positiva la contratacién de
evengada . . ore . 2 .
programas de reaseguro con el fin de diversificar el riesgo técnico.

350,000

— 70%
300,000

250,000 66%

SCRiesgo considera, que continuar con las iniciativas de atomizacién y
seleccion de asegurados, la adecuada tarificacion, el monitoreo y
evaluacién de siniestros y programas de reaseguro contribuiran de

200,000

En millones de colones

150,000

2
=
cion interanual de reservas

100,000

s0000 - manera favorable a mitigar la exposicién del sector ante alzas de
- i _ -, siniestros. No obstante, una estrategia agresiva de precios, vinculada a
e depreciaciones adicionales en la moneda local y niveles de inflacién
Fuente: elaboracién propia con base en datos de la elevados, podria afectar el indice de siniestralidad del sector.
Sugese.
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Sector Seguros de Costa Rica
Siniestros brutos por ramo de seguros generales
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M Automéviles
Wincendio y lineas aliadas
Mercancias Transportadas

Seguro Obligatorio Automéviles
Pérdidas pecuniarias
B Otros seguros generales

Fuente: elaboracion propia con base en datos de la
Sugese.

Sector Seguros de Costa Rica
Siniestros brutos por ramo de seguros personales

100%
o . . .
80%

dic-14 jun-15 dic15 jun-16 dic-16 jun17

W Seguro Riesgos del Trabajo Vida W Accidentes y Salud

Fuente: elaboracién propia con base en datos de la
Sugese.

Sector Seguros Costa Rica
Indice de gestion combinada

1200%  1126% 1154% 111.1%
102.8% 105.4%
100.0% 92.6%

45.6% 11.2%
00 8 37.4% 415%

34.1%

69.9%

dic-13 dic-14 dic-15 jun-16 dic-16 jun-17

mmmSiniestralidad Incurrida / Prima Devengada Costos Operativos Netos/ Prima Devengada
= Indice de gestion combinada

Fuente: elaboracién propia con base en datos de la
Sugese.
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Indicadores de siniestralidad dic-16

Siniestralidad bruta / Primas emitidas 49,4% 50,7% 61,4% 49,2% 55,2% 44,4%
Siniestralidad retenida / Primas retenidas 541% 57,3% 72,6% 56,6% 64,0% 49,9%
Siniestralidad incurrida / Primas devengadas 60,7% 69,8% 69,9% 654% 63,9% 58,5%

6.3 Rentabilidad

A junio 2017, el indice combinado del sector de seguros fue de 92,6%,
favorable frente al 102,8% de junio 2016. Este resultado derivé de una
mejora significativa en la siniestralidad del mercado, producto del
enfoque de rentabilidad en las politicas de suscripcién de las lineas de
negocio principales, en especial por la compafia estatal (INS). La
eficiencia operativa de la industria también present6é mejoras, favorecida
por el crecimiento sostenido en primas, lo que permitié diluir
adecuadamente costos mas altos.

Los gastos administrativos se desplazaron a una tasa anual positiva del
15,7%. Registrando un saldo de ¢53.337,2 millones. La relacion de gastos a
primas emitidas se ubic6é en 12,8%, desde un 12,9% observado un afio
antes. Mientras que, al sumar los costos de adquisicién, el indicador de
costos operativos sobre primas devengadas se sitta en 34,1% frente al
37,4% a junio 2016. SCRiesgo considera, que desplazamientos positivos
de la eficiencia dependeran de la dinamica de emisién de primas, que
permita incrementar la capacidad de absorcién de gastos.

En nuestra opinién, la evolucién favorable observada en la rentabilidad
del sector, se mantendra en la medida que las estrategias de rentabilidad
de las comparfiias con orientaciéon hacia lineas personales en las que los
riesgos son dispersos se vayan consolidando. Asimismo, por una diluciéon
mayor de costos operativos, a raiz del crecimiento continuo previsto en
primas. El principal reto del sector es crecer en la colocaciéon de
productos, sin que lo anterior se traduzca en un sacrificio de los méargenes
técnicos de rentabilidad. Lo anterior, con el fin de generar capital interno
suficiente que respalde el crecimiento en diferentes lineas de negocios.

Indicadores de gestion técnica dic-16

Retencion de primas 78,6% 80,2% 78,0% 80,0% 78,7% 81,5%
Siniestralidad incurrida / Primas devengadas 60,7% 69,8% 69,9% 65,4% 63,9% 58,5%
Costos operativos / Primas devengadas 51,9% 45,6% 41,2% 37,4% 41,5% 34,1%
Ratio de gestion combinada 112,6% 115,4% 111,1% 102,8% 105,4% 92,6%

Los ingresos financieros se han mantenido como un factor clave para la
rentabilidad del sector. Este muestra un crecimiento interanual de 10,5%,
producto de la base mayor de recursos de inversiéon que muestra la
industria ante el crecimiento de su negocio asegurador. Sin embargo, la
contribucién total del ingreso financiero neto se mantuvo de manera
relevante en 22,0% de las primas emitidas a junio 2017, porcentaje
relevante aunque menor al 23,3% registrado a junio 2016. Pese a dicha
disminucion, la rentabilidad del sector siguié beneficiada fuertemente por
el negocio financiero.

La industria aseguradora registré una utilidad neta de ¢47.955,1 millones
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a junio 2017, mostrando una tendencia positiva en la generacién de

Sector Seguros de Costa Rica s ~ . .
5 resultados en los ultimos dos afios. El margen operativo se mejoro

Utilidades netas a junio 2017

Aseguradora U.tilidad neta o considerablemente al ubicarse en 3,1%, frente al -1,9% observado un afio
(Millones de () antes. Asimismo, la rentabilidad promedio sobre activos (4,7%) y
INS 40201 83,8% patrimonio (11,0%) fueron superiores comparados a la media registrada
PALIG 2600 50 en junio 2016 (ROA: 2,6% y ROE: 6,2%).
ASSA 1185  2,5%
Magisterio 731 1,5% . . R R R R R R
ADISA 728 15% Indicadores de rentabilidad dic-13  dic-14 dic-15 jun-16 dic-16 jun-17
Qualitas 506 1,1% Margen operativo 8,9% -71% 9,0% -19% -43% 3,1%
BMI 498 1,0% Retorno sobre el activo (ROA) 2,6% 2,7% 2,9% 26% 27% 4,7%
Davivienda 376 0,8%
SAGICOR 332 0.7% Retorno sobre el patrimonio (ROE) 64% 65% 71% 62% 6,6% 11,0%
MAPFRE 290 0,6%
Lafise 236 0,5% 6.4 Inversiones y Liquidez
Triple-S 60  01%
Océanica 12 0,0% A junio 2017, los activos consolidados del sector totalizan ¢2.118.941,5
Total Sistema 47.955 100,0% millones, exhibiendo un crecimiento interanual de 7,4%, determinado
Fuente: elaboracién propia con base en datos de la principalmente por el incremento del portafolio de inversiones, dada la
Sugese. mayor cantidad de reservas constituidas por el mayor incremento en
primas suscritas.
oo Compriin iyl siracho fnc El sector presenta niveles saludables de liquidez, que permiten cubrir
necesidades coyunturales de efectivo ante el reclamo de los asegurados.
§ moow A junio 2017, las disponibilidades y las inversiones financieras
3 1500000 representan el 69,4% del total de activos (junio 2016: 70,3%);
E - adicionalmente el indice de liquidez a pasivos totales (1.2 veces) y el de
liquidez a reservas (1.7 veces) se mantienen estables en relaciéon a
- periodos previos (junio 2016: 1.2 y 1.6 respectivamente).
’ dic13 dic-14 dic15 jun-16 dic-16 jun-17
mactivo Pasive Fatrimonio Indicadores de calidad de activos y liquidez [ {e F R Ve U NG V5 LN 11V 5 (Y 11 (R 171 B 4
Fuente: elaboraciéon propia con base en datos de la
Sugese. Activos liquidos / Reservas totales 1,6 15 1,7 1,6 1,7 1,7
Activos liquidos / Pasivos totales 1,2 11 1,2 1,2 11 1,2
Sector Seguros de Costa Rica Activos liquidos / Activos totales 711% 68,0% 70,1% 70,3% 68,0% 69,4%
Indice de suficiencia de capita a junio 2017 Inversiones financieras / Reservas totales 155,5% 149,2% 158,4% 159,2% 162,8% 160,9%
Aseguradora SUEISI::Ciede Primas y cuentas por cobrar / Activos totales ~ 9,7% 11,8% 12,7% 12,6% 129% 12,5%
Capital Préstamos crediticios / Activos totales 11% 0,7% 12% 1,3% 11% 1,1%
INS 2,37
PALIG 2,00
ASSA 171 6.5 Solvencia
Magisterio 3,39
ADISA 1,67 El patrimonio de las compafias aseguradoras ascendié a ¢922.114,0
Oualitas 1,32 millones, lo que significé un crecimiento de 11,3% respecto a lo observado
BMI 1,85 en junio 2016 y continta mostrando sélidos niveles patrimoniales,
Davivienda 8,17 valorandose los excedentes de capital en relaciéon a los requerimientos
SAGICOR 5,75 que exige la regulacién local, generando flexibilidad financiera y
MAPFRE 1,77 capacidad de absorber desviaciones en el comportamiento de siniestros.
Lafise 2,11
Triple-S 1,80 La proporcioén del capital pagado dentro del patrimonio registré 64,6%, lo
Océanica 141 que favorece la calidad del mismo. El resto del patrimonio esta integrado
gl‘i;‘:i elaboracién propia con base en datos de Ia por reservas patrimoniales (10,1%), utilidades acumuladas (54%),
‘ utilidad del ejercicio (5,2%) y ajustes al patrimonio (5,3%).
El apalancamiento (definido como pasivo a patrimonio y de prima
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devengada retenida a patrimonio promedio) han sido de 1.3 veces y 0,6
veces respectivamente, lo cual refleja estabilidad respecto a los registros
interanuales gracias al congruente desempefio operacional. Esta buena
posicion también evidencia los conservadores requerimientos de reservas
impuestos en la regulacién local.

SCRiesgo considera, que el marco regulatorio del pais, con una
supervision basada en riesgos, asi como la capitalizacién robusta del INS
y la capacidad de los accionistas controladores para proporcionar
soporte, ayudaran a sostener los niveles de capitalizacién adecuados y

amplios.

Indicadores de solvencia dic-13  dic-14 dic-15 jun-16 dic-16
Patrimonio / Activo total 41,5% 39,8% 41,2% 42,0% 40,2% 43,5%
Prima devengada / Patrimonio 57,3% 57,9% 59,4% 62,5% 62,3% 66,4%
Variacion del patrimonio 15,7%  8,6% 5,6% 9,1% 3,2% 11,3%
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