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a) Fases de la crisis




CANALES Y EFECTOS

Frenos a la actividad

S Restricciones

a la movilidad
Shocks de confianza
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CANALES Y EFECTOS

Frenos a la actividad Fase de contencion

Restricciones
a la movilidad

g 2020 - 4020

Shocks de confianza

Dinamica
de recesion
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CANALES Y EFECTOS

Frenos a la actividad Fase de contencion

2Q20 - 4Q20

Corto plazo

Restricciones

a la movilidad

Shocks de confianza Recuperacion

L 2H20 - 2021
Dinamica
de recesion

(posible)

------------

0
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CANALES Y EFECTOS

Frenos a la actividad Fase de contencion

2Q20 - 4Q20

Corto plazo

Restricciones
a la movilidad

Shocks de confianza Recuperacion

L 2H20 - 2021
Dinamica

de recesion

(posible)

'IIIIIII‘?IIII LN IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII': IIIIIIIII

Mundo post-Covid
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b) La situacion actual




Entorno de incertidumbre

& ¥ ¢

A

Incertidumbre Incertidumbre Incertidumbre Incertidumbre
epidemioldgica financiera econdmica geopolitica
«  Nuevas olas de contagio «  Tensiones sociales «  Efectividad de los «  Administracion Biden
en el corto plazo estimulos
«  "Sudden-stop” en «  Proteccionismo
«  Vacunas: capacidad de mercados «  Disrupcionesen
produccion, coste de emergentes sectores y cadenas de ° Multiples tensiones
distribucién, efectividad, valor regionales
rechazo social, etc. - Deuda publica | |
- PIB potencial «  Inquietud social
o Tratamientos ° Deuda privada (NPL,
insolvencias, etc.) « Inflacién »  Brexit

« Inmunidad global
«  Recuperacion tardia en

«  Nuevas preferencias mercados emergentes
sociales
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La situacion actual

CATALIZADORES NEGATIVOS A CORTO PLAZO CATALIZADORES POSITIVOS ALARGO PLAZO
(CONTAGIOS Y RESTRICCIONES) (VACUNACION QUE ASEGURA "ENDPOINTS")
— [ndice de restricciones i 2020 Ml 2021 B Acumulado

— (Contagios diarios globales: promedio mévil 7 dias (eje der)

0 800.000
80
600.000 -
60 =
400.000 >
40 =
=
200.000
20
0 0
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic Ene Vacunas

Fuente: MAPFRE Economics (con datos del Coronavirus Government Response Tracker, Universidad de Oxford)
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La situacion actual

MERCADOS EMERGENTES: IMPACTO SOBRE
EXPECTATIVAS Y ACTIVIDAD, EMERGENTES TARDARAN

MAS EN RECUPERASE
— PMI Compuesto — PMI Manufacturas
— PMI Servicios ---- Umbral de contraccion
60
50
40
30
20
2018 2019 2020

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de IHS Markit)

MERCADOS DESARROLLADOS: IMPACTO SOBRE EXPECTATIVAS Y
ACTIVIDAD, DUALIDAD. PRIMERO EXPORTADORES DE MANUFACTURAS.

DESPUES SERVICIOS

— PMI Compuesto — PMI Manufacturas

— PMI Servicios ---- Umbral de contraccién
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20
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¢) Recuperacion: camino a

la nueva normalidad




Recuperacion: camino a la nueva normalidad

GUIADA POR LA RECUPERACION DEL CONSUMO
Requiere |a recuperacion de las expectativas, la liberacion del ahorroy el crecimiento de la renta disponible real

50 %

25 %

0%

-25%

-50 %

ACUMULACION DE AHORRO MONETARIO DURANTE LA CRISIS

— VidaAhorro(a/laen %) = Depositos (a/a en %, eje der)

20 %

A
10 %

5%

0%

-5 %
2016 2017 2018 2019 2020

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de EIOPA)

CURVA DETIPOS DE INTERES LIBRES DE RIESGO DE LA EUROZONA

1,2 %

0,8 %

0,4 %

0,0 %

0,4 %

0,8 %

Banda de valores minimos y maximos

® Promedio 2019 == Sep2020 = Dic2020

S 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Anos
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Recuperacion: camino a la nueva normalidad

AYUDA SIN PRECEDENTES DE LA POLITICA MONETARIAY FISCAL
Apoyo extraordinario de la politica monetaria | politica fiscal aprendid de la crisis 2008-2010 | coordinacién PM-PF

TIPOS DE INTERES OFICIALES (%) EXPANSION CUANTITATIVA, COMPRAS DE ACTIVOS EN % DELPIB
— Brasil (eje der) = México(eje der) = Estados Unidos — Estados Unidos == Reino Unido
- ReinoUnido == Eurozona — Eurozona = Japon
3 30 100
4 25
/5
20
4
15 50
2
10 L
25
’ 5 A~ 7 ~
[

2000
2005
2000
2005

2010
2015
2020
201

2015
2020

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de bancos centrales)
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Recuperacion: camino a la nueva normalidad

AYUDA SIN PRECEDENTES DE LA POLITICA MONETARIAY FISCAL
Apoyo extraordinario de la politica monetaria | politica fiscal aprendid de la crisis 2008-2010 | coordinacién PM-PF

10 %

5%

0%

-5 %

-10 %

POLITICA ANTICICLICA FISCAL ESTADOS UNIDOS

Crecimiento débil

Crecimiento fuerte

-6 %

-4 %

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de bancos centrales)
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Recuperacion: camino a la nueva normalidad

AYUDA SIN PRECEDENTES DE LA POLITICA MONETARIAY FISCAL
Apoyo extraordinario de la politica monetaria | politica fiscal aprendid de la crisis 2008-2010 | coordinacién PM-PF

COMPRAS DEL BCE BAJO EL PROGRAMA PEPP Y EMISION NETA

COMPRAS BAJO LAAPE PLANEADA EN 2021 (MILLARDOS EUR)

B De bonos garantizados (covered bonds) [ Del sector corporativo B Emision neta (bonos y notas del tesoro)
Bl Del sector publico . Compras del BCE bajo PEPP

BB

3000 |

2500 e (U |

2000 AR R R |

1500 T

Ll
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2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Alemania

Fuente: MAPFRE Economics (con datos Bloomberg, BCE y Unicredito)
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Recuperacion: camino a la nueva normalidad

AYUDA SIN PRECEDENTES DE LA POLITICA MONETARIAY FISCAL
Apoyo extraordinario de la politica monetaria | politica fiscal aprendid de la crisis 2008-2010 | coordinacién PM-PF

ESTIMULOS FISCALES GLOBALES
. .
‘ Menos del 2,5%
2,5%-5,0%
5,0%-7,5%

@ 7.5%-10,0%
’ Mas de 10%

Sin datos
N\ y,

Fuente: MAPFRE Economics (con datos del Fondo Monetario Internacional y Bruegel)
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Recuperacion: camino a la nueva normalidad

UNA RECUPERACION DUAL
Respuesta sanitaria | Espacio de politicas publicas | Estructura productiva

— |PC (%, a/a) — PIB real, global, US$ (%, a/a)
8
6
4 |/ \
—_——
2
0
-2
4
6

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 201/ 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de Oxford Economics)
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Recuperaci()n: camino a la nueva normalidad La velocidad de recuperacion (del PIB 2019) dependera de diversos
factores. No todos estdn en la misma posicién

UNA RECUPERAOQN DUAL, - o , (PIB2019 Q4=100 ). Aportacidn diferencial de los desarrollados
Respuesta sanitaria | Espacio de politicas publicas | Estructura productiva

— Eurozona = Estados Unidos == Espaia = Brasil == México
1o 2022 (Q2) 1o
2022 (Q4) 2022 (Q4)
105 - 2021(Q4) \ 5 , s = 2022(Q2) -
100 100
95 95
90 90
85 85
80 80
75 75

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3Q1 0301 Q2 Q3 04 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1QBQ’I Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 QT Q2 Q3 Q4
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Fuente: MAPFRE Economics
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Recuperacion: camino a la nueva normalidad La velocidad de recuperacién (del PIB 2019) dependera de diversos
factores. No todos estan en la misma posicién

UNA RECUPERAC|QN DUAL. - o . (PIB2019 Q4=100 ). Aportacidn diferencial de los desarrollados
Respuesta sanitaria | Espacio de politicas publicas | Estructura productiva

Abajo de 2019 Arriba de 2019

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de Consensus Economics)
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d) Efectos colaterales de la

politica econdmica




Efectos colaterales de la politica econdmica

COVID 19 DEJAENORMES CICATRICES SOBRE DESEQUILIBRIOS PRE EXISTENTES
Deuda y apalancamiento global. Puede llegar a plantear problemas de sostenibilidad y dominancia fiscal

DESARROLLADOS, DEUDA PUBLICAEN % PIB EMERGENTES, DEUDA PUBLICA EN % PIB
— Hogares — Corporaciones no financiera — Hogares — Corporaciones no financiera
— Gobierno — Corporaciones financieras — Gobierno — Corporaciones financieras
140 120
120
"N 20
100
Zf
80 =
ﬂ‘ 40
/
60
40 0
2000 2005 2010 2015 2020 2000 2005 2010 2015 2020

Fuente: MAPFRE Economics (con datos del IIF)
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Efectos colaterales de la politica econdmica

COVID 19 DEJAENORMES CICATRICES SOBRE DESEQUILIBRIOS PRE EXISTENTES
Efectos de la liquidez | repreciacion de activos de riesgo (portfolio balance theory) | Burbujas | distorsiones financieras

= S&P 500 Index to GDP Ratio — Gold Price (LBMA Benchmark,USD/Ounce)
0,16 2.400
0,12
1.600
0,08
800
0,04
0,00 0
() LO o LO o LO o LO () Lo o () — N o < Lo O N~ (oe) (@) (@) —
= & 8 8 8 8 § § § & S5 = & & & & &% & & & & &8 8
— USGG10YRIndex == Bundesrepublik Deutschland Bundesanleihe — US High-Yield Corporate Bond Spread (Basis Points)
2,5 1.200
2,0
5 900
1,0
600
0,5
0.0 300
0,5 W\MWW
-1,0 0
o o () o — (- — N o <t Lo O ~ (o) (@) o —
N N N N N — — — — — — — — — — N N
2 = = g b S &8 &8 8 8 8 8 8 B & &5 =5

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de Bloomberg)
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Efectos colaterales de la politica econdmica

COVID 19 DEJA CONDICIONES FINANCIERAS FAVORABLES PARA LOS MERCADQOS EMERGENTES
Efectos sobre apetito por el riesgo/condiciones financieras y flujos de financiacion a paises emergentes

EMBIs FLUJOS ACUMULADOQS DE INVERSION DE CARTERA
(EMERGING MARKETS BONDS INDEX) (MILLARDOS DE USD)
— \/olatilidad en China (2015) - (Crisis financiera (2008) — \olatilidad en China(2015) == Crisis financiera (2008)
= Covid-19(2020) — TaperTantrum (2013) = (Covid-19(2020) — TaperTantrum (2013)
10 20
g : i
0 NSO
6 40
= LW
1 f -60
-80
2
-100
0 120

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de Bloomberg y IIF)
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Efectos colaterales de la politica econdmica

COVID 19 CAMBIA ALGUNOS PARADIGMAS (INICIO DE LA MONETIZACION)
Sefioriaje y liquidez, y cambio de objetivos de bancos centrales hacen crecer las expectativas de inflacion

EXPECTATIVAS DE INFLACION - 5Y5Y FORWARD (% YOY) EXPECTATIVAS DE INFLACION - CONSENSO DE ANALISTAS

= U.S. Syr 5yr Forward Breakeven

— EUR Inflation Swap Forward 5Y5Y Bl abril (prondstico) B8 octubre (prondstico) © noviembre (observada)

25 3
y
0 —o—
(o)
1
2
3
< © © = g ©
= S = = S =
o © o o
0,0 E =
S S 2 S S
= E E g - 2020 2024

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de Bloomberg)
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e) Supuestos




Supuestos detras del Escenario Base: COVID-19

Mejora gradual a lo largo de 2021. Nueva normalidad se alcanza en 2022.
Incertidumbre maxima.

e RIESGOS CONOCIDOS e CONSODILACION FISCAL

e VACUNACION EN MASA CONTROLADOS DESPUES DE 2022
SIN RESTRICCIONES (CREIBLE)

e NO HAYVOLATILIDAD
o RESTRICCIONES FINANCIERA e NO "UNKNOWN
COMIENAZAN A UNKNOWNS”

GRADUALMENTE e "ENDPOINTS"
REBAJARSE ALCANZADOS

o APOYO MONETARIO
PERMANENTE

o REBROTES CONTROLADOS

4720 TM21 2M21 2022

No se pueden descartar otros escenarios —tanto positivos como negativos—, aunque el sesgo a corto plazo es a la baja.

e  Escenarios positivos: inoculacion masiva temprana / inmunidad de manada, mayor efecto sobre la confianza y la actividad, etc.
e  Escenarios negativos: inoculacion masiva tardia / inmunidad colectiva con muchos problemas: logistica (distribucidn de la vacuna, etc.), economia (insuficiencia de

vacunas, etc), salud (efectos colaterales, corto periodo de inmunidad, etc.), culturales (rechazo social a la vacunacidn).

e MAPFRE conom o



f) Riesgos




Universo de riesgos acorde con una incertidumbre Knightiana

"Conocidos-
conocidos”

Caida del
crecimiento
potencial
Aumento del Mutaciones del
proteccionismo y Covid-19 y procesos
regionalizacion asociados
Apalancamiento
paises
emergentes

Efectos derivados de
la politica monetaria

Deuda soberana




Universo de riesgos acorde con una incertidumbre Knightiana

“Conocidos- “Conocidos-
conocidos” desconocidos”
Caida del Mutaciones del
crecimiento Covid-19y procesos
potencial asociados
Aumento del Mutaciones del
proteccionismo y Covid-19 y procesos
regionalizacion asociados
Apalanc,amlento Evolucion de |
PalSes |/t | b |
emergentes e

Efectos derivados de
la politica monetaria

Pérdida de |a prima
temporal

Deuda soberana




Universo de riesgos acorde con una incertidumbre Knightiana

"Conocidos- "Conocidos- "Desconocidos-
conocidos” desconocidos” desconocidos”
Caida del Mutaciones del
crecimiento Covid-19y procesos
potencial asociados
Aumento del Mutaciones del Efectos de Ia
proteccionismo y Covid-19y procesos digitalizacion y
regionalizacion asociados automatizacion

Apalancamiento Evolucidn de la

paises 07
emergentes

geopolitica global

Efectos derivados de
la politica monetaria

Cambio climatico

Pérdida de |a prima
temporal

Deuda soberana




g) Previsiones

macroeconomicas




Previsiones econémicas globales

PIB (%, ala)

017 o018] 019 20206 20219 2022 2021pl __ 2022(p)

Estados Unidos 2,3 3,0 2,2 -3,5 3,9 2,8 0,2 3,8
Eurozona 2,7 1,9 1,3 -7,3 4.5 4.5 -0,5 5,4
Alemania 2,9 1,3 0,6 -5,5 3,6 4.1 0,6 4,3
Francia 2,3 1,8 1,5 9,8 6,0 /7,0 0,1 4,6
ltalia 1,7 0,8 0,3 -8,8 4,6 3,9 0,3 4,9
Espana 3,0 2,4 2,0 11,3 6,1 6,3 -0,6 9.1
Reino Unido 1,7 1,3 1,3 11,4 5,7 6, 0,1 6,7
Japon 2,2 0,3 0,7 -5,4 2,6 2,4 0,4 2,
Mercados emergentes 4,8 4,5 3.7 -3,3 6,0 4,9 1,7 50
América Latina 1,2 1,0 0,0 -8,1 3,6 3,6 2,4 3,
México 2,3 2,2 0,0 9,0 3.4 2,0 0,7 3,6
Brasil 1,6 1,7 1,4 4,7 3,2 2,7 0,1 3,1
Argentina 2,8 2,4 2,1 10,7 4,4 2,3 0,9 2,5
Emergentes europeos 3.3 6,0 2, 4,6 3,9 4,9 0,3 6,5
Turquia /4 3.3 0,8 1,2 2,8 34 -1,8 55
Asia Pacifico 6,3 6, 5,7 -3,5 6,5 6,2 6, 6,7
China 7,0 6,8 6, 1,5 8,0 50 4,7 5,3
Indonesia 5, 52 5,0 2,1 5,1 6,4 0,7 5,8
Filipinas 6,9 6,3 6,0 9.8 6,3 7,0 2,9 8,9
Mundo 3,8 3,6 2,8 4,4 5,2 4,2 0,9 4,7

Fuente: MAPFRE Economics
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Previsiones econémicas globales

TIPOS DE INTERES DE REFERENCIA (%)

Escenario Base (EB) Escenario Estresado (EE)

o CscenarioBase(®)

Estados Unidos 1,50 2,50 1,75 0,25 0,25 0,25 0,00 0,00
Eurozona 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
China 3,25 3,30 3,25 3,00 2,75 2,75 1,00 0,75

TIPOS DE INTERES A 10 ANOS (%)

Escenario Base (EB) Escenario Estresado (EE)

| EscenarioBase(BB)
2007 2018 2019 20200e) _2021(p) _2022(p) _2021(p) __2022(p)

Estados Unidos 2,40 2,69 1,92 0,93 1,28 1,56 0,74 1,03
Eurozona 113 1,17 0,32 0,19 -0,02 0,35 -0,02 0,36

Fuente: MAPFRE Economics

. MAPFRE  :conomics
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a) Entorno asequrador




Panorama sectorial - Global

Panorama global para el sector asequrador:

e Lavueltaal crecimiento de la economia mundial en 2021 se trasladara al sector asequrador
e laincertidumbre continua siendo elevada y la recuperacion sera desigual
e Los mercados aseguradores de las economias emergentes lo hardn en menor medida que los desarrollados y tardardn mas tiempo en recuperarse, con

a excepcion de algunos mercados emergentes asiaticos, que experimentardn crecimientos significativos (especialmente China)

Las politicas monetarias expansivas de los bancos centrales estan siendo cruciales:

e Permiten a gobiernos, hogares y empresas sequir financiandose a costes reducidos

e Favorecen atodos los sectores de actividad, incluido el sector asegurador
e Los bajos tipos de interés, el control de las primas de riesgo y el movimiento hacia posiciones de liquidez perjudican el negocio de Vida ahorro y la

rentabilidad de las entidades asequradoras
e Conlarecuperacion surgen oportunidades para los sequros de Vida inversion

. MAPFRE  X:=conomics



Panorama sectorial - Global

Las politicas fiscales expansivas contindan siendo criticas para la recuperacion econdmica y del sector asequrador:

e Ayudas al desempleo, a las personas mas vulnerables, asi como a los comercios y empresas

e Enel medio plazo, proyectos de infraes
e Losincrementos sustanciales de los dé

tructuras e inversion (digitalizacién y economia sostenible)

icits y niveles de deuda plantean el problema de su retirada

e Existe un limite importante para aquel

as economias sin espacio fiscal (principalmente emergentes)

Referencia a algunos mercados aseguradores en particular:

e Los mercados asequradores de México y Brasil estan sufriendo retrocesos en primas, en términos reales. La caida del PIB brasilefio ha sido menor

(-4,7%), pero se ha quedado sin espacio fiscal. En México ha sido significativamente mayor (-9%), pero tiene espacio

mercados aseguradores pueden experi

iscal y monetario. Ambos

mentar cierta recuperacion en 2021. El entorno de tipos de interés es favorab

e para sus sequros de Vida

e El mercado asequrador turco, de momento, esta mostrando un mejor comportamiento, en linea con su economia (menos afectada por la pandemia)

. MAPFRE  X:=conomics



Panorama sectorial - Global

BRASIL MEXICO TURQUIA
Banda de valores minimos y maximos Banda de valores minimos y maximos Banda de valores minimos y maximos
® Promedio 2019 == Sep2020 == Dic2020 ® Promedio 2019 == Sep2020 == Dic 2020 ® Promedio 2019 == Sep2020 == Dic 2020
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Fuente: MAPFRE Economics (con datos de EIOPA)
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Panorama sectorial - Supervision

Panorama global:

e LaAsociacion Internacional de Supervisores de Sequros - 1AIS (a nivel global) y la Autoridad Europea de Seguros y Pensiones - EIOPA (a nivel de |a

Unidn Europea) han destacado la resiliencia de las entidades asequradoras tanto a nivel financiero como operativo durante la crisis

e Ambos organismos advierten sobre la persistencia de incertidumbres sobre el panorama futuro

En 2021 EIOPA destaca los siguientes riesgos para el sector asegurador (y el de pensiones):

e Elentorno de bajos tipos de interés (riesgo principal), que se prolongara por mas tiempo y supone un reto para la rentabilidad de las aseguradoras y

fondos de pensiones (tam

nién para la banca)

e Lasrebajas en la calificacion crediticia de las empresas y el incremento de las quiebras

o Eldesempleoy el aumento de la morosidad bancaria, que puede afectar a las asequradoras y a los fondos de pensiones, por su alta interconexién con

el sector bancario

e Eldramatico incremento de los niveles de la deuda publica

e Laposible caida en el precio de los inmuebles de uso comercial
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Panorama sectorial - Espaia

En 2020: la abrupta contraccion del PIB (-11,3%) comenzo a trasladarse al mercado asequrador:

e Lossequros de viday los vinculados a los viajes y al comercio son los mas afectados

e Elsequro de autos se resiente (-1,9% con datos de ICEA al cierre de noviembre 2020). Influye la fuerte caida en las matriculaciones de automdviles (en

torno al -30%)

e Lossequros de salud mantienen altos crecimientos (4,8%) y los sequros del hogar se desaceleran (2,7%) pero no sufren retrocesos

e Elnegocio deVidaa

horro sufre fuertes retroceso en primas (-23,7%), aunque resiste en términos de ahorro gestionado en el que, al cierre de

septiembre sufria solo una ligera caida (-0,9%)

e Losseguros de Vida inversion (tipo unit-linked) estan experimentando un crecimiento significativo en términos de ahorro (5,5%) y, sobre todo, en

numero de asequrados (67,5%)

En 2021: mejoran las perspectivas para el sector asequrador por la recuperacion econdémica (a partir del sequndo semestre), aunque la
incertidumbre es altay podria demorarse a 2022, como indica el amplio rango en las estimaciones de crecimiento del PIB (6,1% en el
escenario base y -0,6% en el estresado).




Panorama sectorial - Espaia

En No Vida se observan analogias con la crisis de 2007-2009 pero se estima que las
caidas seran menos acusadas y un menor tiempo de recuperacion

.| PIB = Automdviles == Salud = Multirriesgos == Otros ramos No Vida

10% 2007-2009  TTTTU

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 201/ 2018 2019 2020

Fuente: MAPFRE Economics (con datos de ICEA)
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b) Previsiones:

el caso de Espana




No Viday Vida: previsiones de crecimiento de primas,
modelo por componentes vs modelos de fundamentales
(tasa interanual,%)

Panorama sectorial - Espaia

Modelo de componentes
Modelo de

Modelo de componentes

Periodo Modelo de
fundamentales' Escenario Optimista Escenario Pesimista fundamentales’ Escenario Optimista Escenario Pesimista
Q3 0,4 % 0,4 % 0,4 % -26,0 % 26,0 % 26,0 %
Q4 0,7 % 0,7 % 0,7 % -25,8 % 25,8 % -25,8 %
2020 4,0 % 0,6 % 0,6 % 26,1 % 23,6 % 26,1 %
Q2 -2,5% 2,5% 1.5% 22,3 % -35,6 % -46,0 %
Q3 0,5% 3,3 % 1,2% -14,0 % -32,0% -49,0 %
Q4 1,7 % 3,7 % 0,9 % 9,8 % 28,4 % 48,2 %
2021 2,9 % 3,8 % 0,3% 6,9 % -25,2 % 46,9 %
Q2 4,1 % 4,0 % 0,2 % -3,8 % 22,4 % 43,7 %
Q3 5,0% 4,1 % 0,8 % 2,1% 19,9 % -38,8 %
Q4 4,9 % 4,1 % 1,0 % 1,1% 17,7 % -34,3 %
2022 4,4 % 4,1 % 1,3 % 0,3% -15,8 % -31,1%
Q2 4,1 % 4,2 % 1,8 % 0,5% 14,1 % 25,4 %
Q3 3,9 % 4,2 % 1,9 % 1,0 % 12,6 % 19,6 %
Q4 3,7 % 4,2 % 2,1% 1,2 % 11,2 % 14,8 %
2023 3,6 % 4,2 % 2,3 % 1,3 % -10,0 % -8,9 %

Fuente: MAPFRE Economics
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Panorama sectorial - Espaia

MERCADO NO VIDA (%, a/a) MERCADO VIDA (%, a/a)
— Modelo por componentes: escenario optimista — Modelo por componentes: escenario optimista
— Modelo por componentes: escenario pesimista — Modelo por componentes: escenario pesimista
= = Modelo de fundamentales: mediana escenarios = = Modelo de fundamentales: mediana escenarios
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Fuente: MAPFRE Economics
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Evolucidn macroecondmica - Espaiia

CRECIMIENTO DEL PIB (%, a/a)
Y CONTRIBUCIONES DE LA DEMANDA

— PIBEB(a/aen %) — PIB EE (a/a en %)
. Contribucion demanda externa Contribucion demanda doméstica Espaﬁa espeualmente Castlgada por
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Fuente: MAPFRE Economics (con base en datos del INE)



Demanda aseguradora No Vida - Escenario optimista
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Fuente: MAPFRE Economics
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Enfoque por componentes enfrenta:
e Granularidad de sequros

* Relaciones retrasadas

e Incertidumbre exdgenay simultanea
 Considera expectativas

Enfoque por componentes enfrenta:
e Ramos ciclicos (autos)
e Ramos aciclicos (salud)

Modelos uniecuacionales
imponiendo escenarios de
restricciones y sus efectos de primera

y sequnda ronda:
e Actividad
* Precios y variables financieras

* Expectativas
e Ahorro (vida)




Demanda asequradora No Vida - Escenario pesimista
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Enfoque por componentes enfrenta:
e Granularidad de sequros

* Relaciones retrasadas

e Incertidumbre exdgenay simultanea
* Considera expectativas
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Demanda asequradora Vida - Escenario optimista + Granularidad de seguros

* Relaciones retrasadas
e Incertidumbre exégenay simultanea
 Considera expectativas
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Fuente: MAPFRE Economics



Demanda asequradora Vida - Escenario pesimista + Granularidad de seguros

* Relaciones retrasadas
e Incertidumbre exégenay simultanea
 Considera expectativas
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