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México

Recorte de tasas y desaceleracion economica
imponen retos a aseguradoras de vida

Después de tres anos consecutivos de crecimientos robustos en la operacién de
seguros de vida, en 2025 el crecimiento de las primas perderd impulso. El
principal factor detras del menor crecimiento es el recorte de la tasa de
referencia de Banco de México (Banxico) que disminuye los rendimientos
proyectados de los productos de vida con componente de ahorro (Figura 1).
Aunque si bien es cierto las aseguradoras de vida, han venido preparando sus
portafolios de inversién en los Ultimos meses para amortiguar el efecto del nuevo
ciclo acomodaticio de politica monetaria en los productos que ofrecen. Al mismo
tiempo, proyectamos una desaceleraciéon econdmica, que creemos también
tendra como resultado una menor demanda del seguro de vida por parte de los
mexicanos.

FIGURA 1 El crecimiento en la emisidén de pdlizas de seguro de vida se
encuentra correlacionado con el nivel de la tasa de referencia.
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Fuente: Sistema de Informacién Oportuna Comisién Nacional de Seguros y Fianzas, Banco de México
y Moody’s Local MX.

El seguro de vida ha crecido de forma relevante en los ultimos 3 afios, tan solo al
cierre de 2024 crecié aproximadamente 15% para cerrar con una tasa promedio
de crecimiento 2022-2024 de 9%. En 2024, el crecimiento del sector de seguros
de vida fue 2.8x mayor que el PIB nominal, que cerré en 5.41% (PIB real 1.2% +
inflacion 4.21%).

El principal producto que hemos identificado detras de este crecimiento ha sido
el seguro de vida con componente de ahorro, que se beneficié del ciclo de altas
tasas que hacian atractiva la oferta de valores futuros en seguros dotales y
seguros de educacion.

Todo lo anterior ha impactado en un indice combinado que se ha ubicado durante
2022 y 2023 cercano al 100%, un indice combinado por debajo de 100% se
traduce en suficiencia de primas o una utilidad técnica. La tendencia adecuada

1



y
%COA?DY s México

de suficiencia de prima se debilité en 2024, cuando el incremento por siniestralidad arrojé el numero mas alto de los
ultimos tres anos 91% desplazando el indice combinado a 110%. Un nivel similar a los presentados durante 2020 y 2021
por los siniestros pagados relacionados con la pandemia COVID-19. No obstante, los seguros de vida individuales por lo
general son seguros a largo plazo por lo que las aseguradoras reportan un resultado integral por financiamiento que
fortalece la utilidad neta de las aseguradoras mostrando un desempeiio sélido con un ROC promedio de 17% en los
Ultimos tres afios (2022-2024).

FIGURA 2 EIl crecimiento en la emision de pdlizas de seguro de vida se encuentra ligado al ciclo alista en la tasa de

referencia
140%
116%
120% 11% 110%
105% 104%
96% 5%
e
o
©
2
s 80%
S
S
(&)
_8 60% 91%
E 86% 91%
40%
20%
9
0% 6% 6% 6% 7% [
2019 2020 2021 2022 2023 2024 Mar 2025
H Costo Medio de adquisicién H Costo Medio de siniestralidad m Costo medio de operacion

Fuente: Sistema de Informacién Oportuna Comisién Nacional de Seguros y Fianzas, Banco de México y Moody’s Local MX.

En mayo 2025 el Banxico bajé la tasa de interés a 8.5%, el tercer recorte de tasas consecutivo en lo que va del afio, una
confirmacion de una tendencia que consideramos continuara y se esta reflejando en los valores proyectados de los
productos de supervivencia por lo que son menos atractivos.

Las lineas de seguros a personas, como vida individual, son mas sensibles al ciclo econédmico. En el punto bajo del ciclo
econdmico, la renovacion de estos productos disminuye, aunque con un rezago debido a la reduccién del ingreso
disponible de los individuos. Por lo tanto, las sefales de ralentizacién econdmica anticipan una pérdida de impulso en
los seguros de vida personales, lo que en Ultima instancia debilitara los indicadores de renovacién de pdlizas y el ajuste
a la baja los valores asegurados.

Aunque las sefiales del ciclo econédmico plantean retos para las aseguradoras de vida (productos individuales) no
esperamos una consecuencia en la calidad de su fortaleza financiera, ya que el sector cuenta con recursos suficientes
para enfrentar estos impactos.
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