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‘ DE GILL:
{EL consumidor
esta mas
informado

Yy es mas
exigente”

Royal Seguros busca diversificar

su cartera hacia vida, salud,

pymes y seguros vinculados a
créditos, ademas de automoviles y
riesgos técnicos, segun su gerente
comercial, Ivonne Aguilar de Gill.

La compaiia distribuye cerca del

85% de su cartera mediante agentes
y corredoras, mientras incorpora
tecnologia para agilizar cotizaciones,
emisiones y siniestros. Segun la
ejecutiva, la mayor bancarizacién

y digitalizacién impulsan nuevas
oportunidades, aunque persisten
barreras como la baja cultura
aseguradora, la percepcion de costo y

los riesgos climaticos.
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Grado de inversion: la oportunidad
financiera que Paraguay
debe saber aprovechar

JUSTO
BAEZ

SOCI0 DEPWC PARAGUAY Y
DIRECTOR DE PWC ACADEMY

El grado de
inversion

no elimina

los desafios
estructurales del
pais. Paraguay
sigue expuesto
a factores
climaticos, a la
concentracion
de parte de

Su economia
en sectores
sensibles como
la agricultura y
la ganaderia.

pwe

ara muchas empresas paraguayas,

el grado de inversién puede pare-

cer una noticia lejana, mas vincu-

lada al mundo de los bonos sobe-
ranos que a la gestién diaria de un negocio.
Sin embargo, sus efectos pueden terminar
llegando a decisiones muy concretas: cuan-
to cuesta financiar una nueva planta, reno-
var maquinaria, ampliar inventarios o sos-
tener un plan de expansién. La mejora de la
calificacion soberana por parte de Moody's,
que en julio de 2024 elevo la nota del pais
a Baa3, marcé el primer ingreso formal de
Paraguay al grado de inversién. Luego, en
diciembre de 2025, Standard & Poor’s refor-
70 esa sefial al otorgar BBB- con perspectiva
estable. En julio de 2026, Moody's volvié a
confirmar lIa nota y mantuvo la perspectiva
estable. Mas que una distincién reputacio-
nal, este cambio empieza a modificar la for-
ma en que los inversionistas miran el riesgo
paraguayo. En la practica, el costo del capi-
tal es el precio que una empresa paga por
conseguir recursos para crecer. Puede ve-
nir de un banco, de una emisién de bonos,
de un accionista o de un socio estratégico.
Cuando el pais es percibido como menos
riesgoso, quienes prestan o invierten suelen
pedir una compensacién menor. Esto no
significa que el crédito vaya a abaratarse de
un dia para otro ni que todas las compafiias
accedan automdticamente a mejores con-
diciones. Significa, mas bien, que Paraguay
parte desde una posicién mas favorable
para negociar financiamiento, atraer capital
y competir por inversiones frente a otros
mercados de la regién. El primer impacto
suele verse en el financiamiento del Estado.
Con una calificacién de grado de inversion,
ciertos fondos internacionales que antes no
podian comprar deuda paraguaya por sus
propias reglas internas empiezan a tener
al pais dentro de su radar. Si aumenta la
demanda por bonos soberanos, el Tesoro
puede encontrar mejores condiciones para
refinanciar vencimientos o financiar obras
publicas. Esto es importante porque el cos-
to al que se endeuda el Estado suele con-
vertirse en una referencia para el resto de
la economia. De todos modos, el resultado
dependerd también del contexto interna-
cional, de las tasas en Estados Unidos, del
apetito por mercados emergentes y, sobre
todo, de la disciplina fiscal que Paraguay
logre sostener. Para las empresas, el efecto
sera mas gradual, pero puede ser muy rele-
vante. Una compafiia que busca financiar
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una expansién, comprar equipamiento o
ingresar a un nuevo mercado no mira sola-
mente la tasa final del préstamo. También
necesita plazo, estabilidad, previsibilidad
y alternativas de fondeo. En ese sentido,
una menor percepcién de riesgo pais puede
ayudar a que bancos, emisores corporativos
y organismos multilaterales evaltien me-
jor las oportunidades locales. El beneficio,
sin embargo, no llegara por igual a todos.
Probablemente lo aprovechen primero las
empresas con informacién financiera or-
denada, balances auditados, buena gestién
tributaria, gobierno corporativo y capacidad
de explicar su estrategia con claridad.

El sistema financiero puede ser un puente
entre esa mejora externa y la realidad de las
empresas locales. Los bancos paraguayos
se fondean principalmente en el mercado
interno, pero también mantienen relacio-
nes con corresponsales, bancos del exte-
rior y organismos financieros. Una mejor
calificacion soberana puede fortalecer esas
relaciones y, en algunos casos, reducir el
costo de captar recursos fuera del pais. Si
existe competencia y una adecuada gestion
de riesgos, parte de esa mejora podria tras-
ladarse a clientes corporativos. Aun asi, las
tasas domeésticas no dependen de un solo
factor: también pesan la inflacién esperada,
la politica monetaria, la moneda del présta-
mo, el plazo, 1as garantias ofrecidas y el per-
fil crediticio de cada empresa. El mismo ra-
zonamiento aplica al capital de largo plazo.
Un inversionista que analiza un proyecto de
energia, logistica, industria, telecomunica-
ciones o desarrollo inmobiliario compara
paises, riesgos y retornos esperados. Si Para-
guay transmite mayor estabilidad, algunos
proyectos pueden volverse mas atractivos.
Pero la calificacién soberana no reemplaza
el trabajo serio que debe hacer cada proyec-
to. Un plan de inversion necesita estudios
de factibilidad, contratos bien disefiados, re-
glas claras, seguridad juridica y equipos ca-
paces de ejecutar. En otras palabras, el grado
de inversién abre una puerta, pero no hace
el trabajo por las empresas. Por eso, para el
sector privado paraguayo, la oportunidad
exige preparacién. No alcanza con esperar
que el mercado cambie por si solo. Las em-
presas familiares, los grupos econémicos
en expansién y las compafiias que buscan
profesionalizar su gestién deberian revisar
cémo se financian, en qué moneda toman
deuda, cuanto dependen del crédito ban-
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cario tradicional y qué informacién estan
en condiciones de presentar a un potencial
inversionista. También conviene comparar
fuentes locales e internacionales, evaluar
coberturas cambiarias y proyectar distintos
escenarios de tasas. En un entorno mas exi-
gente, la calidad de lainformacién puede ser
tan importante como la calidad del negocio.
El mercado de capitales local también
tendrd que acompafiar este proceso. Si Pa-
raguay quiere aprovechar mejor el nuevo
posicionamiento, necesitara mas instru-
mentos, mas emisores, mas inversionistas
profesionales y mayor profundidad en la
negociacién secundaria. Los bonos corpo-
rativos, las emisiones vinculadas a soste-
nibilidad, las titulizaciones y los vehiculos
para infraestructura pueden convertirse en
canales ttiles para conectar el ahorro con
proyectos productivos. Pero un mercado
mas profundo no se construye inicamente
con mas emisiones. Requiere transparen-
cia, informacién comparable, supervision
prudente y reglas estables que generen con-
fianza tanto para quien invierte como para
quien busca financiarse. También conviene
mantener una mirada prudente. El grado
de inversion no elimina los desafios estruc-
turales del pais. Paraguay sigue expuesto
a factores climaticos, a la concentracién
de parte de su economia en sectores sen-
sibles como la agricultura y la generacion
hidroeléctrica, a una base de ingresos pu-
blicos todavia limitada y a una deuda con
peso relevante en moneda extranjera. Estos
elementos importan porque pueden afectar
la percepcién futura de riesgo. Del lado pri-
vado ocurre algo parecido: endeudarse en
dolares sin ingresos en la misma moneda
puede ser conveniente en apariencia, pero
riesgoso si el tipo de cambio se mueve en
contra. Paraguay cuenta hoy con una cre-
dencial valiosa, pero su verdadero impacto
dependera de lo que el pais haga con ella. E1
grado de inversién puede abrir mejores con-
diciones de financiamiento, atraer nuevos
inversionistas y reducir gradualmente el
costo del capital, pero no reemplaza la dis-
ciplina fiscal, la transparencia empresarial
nila calidad de los proyectos. Para el Estado,
los bancos y las empresas, el desafio sera
convertir confianza en inversion producti-
va. La calificacién obtenida no es un punto
de llegada, sino una plataforma. Que esa
plataforma impulse crecimiento dependera
delacalidad delas decisiones publicas y pri-
vadas que se tomen a partir de ahora.

Una plataforma disponible en el
momento que mejor se adapte a
tus colaboradores y a las

necesidades de tu organizacion.
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1 Sol del Paraguay
Compaiiia de
Seguros y Rease-
guros S.A. encara
el segundo semestre de
2026 con una estrategia
que pone el foco en la ca-
lidad de la carteray laren-
tabilidad antes que en el
crecimiento por volumen.
Tras un primer semestre
marcado por un proceso
de reorganizacion, la com-
pafnia apunta a recuperar
renovaciones, ampliar
su red de productores y
desarrollar negocios en
Automoviles, Caucion,
Transporte e Ingenieria
y Construccién, ademas
de avanzar sobre riesgos
no tradicionales. El mo-
vimiento se produce en
un mercado paraguayo
con baja penetracion de
seguros vy una demanda
que incorpora servicios
digitales y coberturas mas
especificas.

Carterarentable
Durante los primeros seis
meses del afio, El Sol Se-
guros concentrdé esfuer-
Zos en mejorar la calidad
de su cartera, recuperar
oportunidades comercia-
les y establecer condicio-
nes para un crecimiento
sostenible. Pablo Santos,
gerente general de la com-
pania, sefnalé que uno de
los principales aprendi-
zajes fue que el aumento
del volumen no puede
desvincularse de la ges-
tién técnica del riesgo y la
rentabilidad.

“No se trata solamente de
crecer en volumen, sino
de hacerlo con una ade-
cuada gestion técnica del
riesgo y con foco en ren-
tabilidad”, expres6 Santos.
Para el nuevo ejercicio, la
empresa definié objetivos

comerciales  orientados
a fortalecer productos
estratégicos, mejorar la

renovacion de cartera y
generar nuevos negocios.
En ese esquema, la reten-
cién adquiere peso junto
con la captacién, mientras
la suscripcién correcta de
los riesgos pasa a ser un
componente central de la
expansion.

El portafolio incluye Au-
tomoviles, Hogar, Comer-
cio, Incendio, Transporte,

Caucioén, Maquinarias
Agricolas y Viales, Todo
Riesgo Construccion,

Todo Riesgo Operativo,
Accidentes  Personales,
Cristales, Equipos Electro-
nicos y Salud Internacio-
nal, entre otros. Dentro de
esa estructura, Automovi-
les, Caucién, Transporte e
Ingenieria y Construccion
aparecen como lineas con
potencial de desarrollo.
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ESTRATEGIA

Ecosistema abre espacio a coberturas mas especializadas

El Sol Seguros afina su cartera
y refuerza nuevos negocios

Pablo Santos, gerente general de El Sol Seguros.

Nuevos riesgos

La busqueda de diversi-
ficaciébn se relaciona con
la estructura del mercado
paraguayo. Santos sostiene
que la penetracion de segu-
ros todavia es baja frente a

mercados desarrollados, lo
que deja espacio para incor-
porar nuevos segmentos.
Entre ellos aparecen perso-
nas, pymes, infraestructura,
transporte y agroindustria,
ademas de modelos de

transferencia de riesgos que
todavia tienen una partici-
pacién menor.

En el dltimo afio, segin
la referencia aportada por
la compania, las seccio-

ELDATO

EL SOL BUSCA
CRECER EN
UNA_ADECUADA
GESTION
TECNICA CON
LOS CLIENTES.

nes con mayores tasas de
crecimiento fueron Vida,
Accidentes Personales, In-
cendio-Miscelaneos y Cau-
cién. Automéviles conserva
relevancia por el volumen y
la recurrencia del negocio,
mientras que las activida-
des empresariales, la in-
fraestructura y el comercio
concentran oportunidades
adicionales.

La transformacién de la de-
manda también modifica la
competencia. El cliente ya
no compara Unicamente el
precio de una pdliza, sino
sus coberturas, exclusiones,
servicios y facilidad de uti-
lizacién. “El cliente actual
es mucho mas informado y
exigente”, indic6é Santos. En
consecuencia, la propuesta
aseguradora incorpora pro-
ductos personalizados, res-
puestas rapidas y servicios
complementarios.

Tecnologia aplicada

La digitalizacion forma
parte de la reorganizacion
interna. El Sol Seguros tra-
baja con herramientas de
inteligencia de negocios
y analitica, digitalizacion
de procesos, inspecciones
remotas para Automoviles
y mejoras en sus canales
de atencién. El objetivo
planteado es automatizar
gestiones, aumentar la tra-
zabilidad y disponer de in-
formacién para decisiones
comerciales y técnicas en
tiempo real.

El cambio alcanza tam-
bién la administraciéon de
siniestros, donde la velo-
cidad de respuesta tiene
incidencia directa sobre
la relacién con el asegu-
rado. Los dafios parciales,
cristales, robos y asisten-
cia vial mantienen peso
dentro de Automoéviles,
mientras que los riesgos
patrimoniales, transporte,
construccién y maquina-
ria requieren tratamientos
diferenciados.

“El momento de la ver-
dad de una compafiia de
seguros ocurre cuando el
cliente tiene un siniestro”,
manifestdé Santos. La ges-
tién de estos casos, segiin
explic6, debe combinar
rapidez, transparencia,
criterio técnico y comuni-
cacion permanente.

Mercado emergente

La compaiia también
identifica espacios para
nuevos productos vincu-
lados con pymes, nuevas
tecnologias, activos espe-
cificos, movilidad y asis-
tencia. A esto se suman
alternativas para cubrir
eventos que tradicional-
mente presentan dificul-
tades de aseguramiento
y soluciones relacionadas
con la gestién y transfe-
rencia de riesgos.

Para los proximos afios,
Santos prevé una mayor
utilizacién de inteligen-
cia artificial y analitica
de datos en suscripcion,
prevencién de fraude,
segmentaciéon y gestion
de cartera. También men-
ciona una demanda cre-
ciente de coberturas para
ciberseguridad, cambio
climatico, eventos clima-
ticos extremos, interrup-
cién de negocios y nuevos
modelos de movilidad.

En el segundo semestre,
la hoja de ruta contem-
pla el fortalecimiento del
canal de productores, la
recuperacién de renova-
ciones, la incorporacién
selectiva de nuevos inter-
mediarios y el desarrollo
de productos estratégicos.
La compafiia también
prevé ampliar negocios
corporativos y trabajar
sobre riesgos no tradicio-
nales, mientras mantiene
el foco en la retencién de
clientes y en la disciplina
técnica de la cartera.
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1 mercado asegu-

rador paraguayo

mantiene un cre-

cimiento cercano
al 9% anual en primas, pero
su penetraciéon todavia re-
presenta apenas entre 1,1%
y 1,3% del PIB. La brecha
abre espacio para ampliar
la cantidad de personas y
empresas con cobertura,
mientras seguros de vida,
productos asociados a cré-
ditos, salud complementa-
ria y soluciones para pymes
aparecen entre los segmen-
tos con mayor margen de
expansion. Ivonne Aguilar
de Gill, gerente comercial
de Royal Seguros, sefialé
que el gasto per capita en
seguros paso6 de aproxima-
damente US$ 56 en 2021 a
mas de US$ 85 en 2025, en
un mercado donde auto-
moviles todavia concentra
el 41% de las primas.

Mayor cobertura

La estructura del negocio
muestra una diferencia
entre los ramos que ac-
tualmente concentran
la facturacién y aquellos
que pueden aportar ma-
yor crecimiento. El seguro
automotor continiia como
principal puerta de entrada
al mercado, con cerca del
41% de las primas emiti-
das, mientras vida alcanza
aproximadamente 17% y
gana participacibn me-
diante bancos y créditos.
Esta composicion lleva a
las aseguradoras a disputar
el volumen existente en
automoviles y, al mismo
tiempo, desarrollar produc-
tos en segmentos donde
todavia existe una menor
cobertura.

Aguilar de Gill plante6 que,
si Paraguay mantiene un
crecimiento  econdmico
similar al de los ultimos
anos, las primas podrian
expandirse entre 8% y 10%
anual. Entre los negocios
con mayor dinamismo
identifico vida individual,
vida deudor y vida colecti-
vo empresarial, ademas de
salud complementaria, se-
guros vinculados a créditos
y banca, coberturas para
pymes y productos desti-
nados al sector agropecua-
rio. La mayor bancarizacién
y la digitalizacién aparecen
como factores que pue-
den ampliar los canales de
contratacién y facilitar el
acceso.

El aumento del gasto por
habitante también modifi-
ca el tamano potencial del
negocio. Pasar de US$ 56
por persona en 2021 a mas
de US$ 85 en 2025 supone
un incremento de al menos
US$ 29. Sin embargo, el ni-
vel de penetracién sobre
el PIB continda por debajo

OPORTUNIDAD

Diversificacion de negocios hacia vida, salud y pymes

Royal Seguros disputa el mercado
con corredores y techologia

de mercados mas desa-
rrollados. La existencia de
una poblacién sin cober-
tura mantiene abierta una
fuente de crecimiento que
no depende tnicamente
de desplazar clientes entre
compafias.

Canales en disputa

En este escenario, Royal Se-
guros estructura su expan-
sién sobre una red de inter-
mediarios y herramientas
digitales. La compafiia,
fundada en 2012, canaliza
aproximadamente 85% de
su cartera mediante agen-
tes y corredoras, mientras
la contratacién directa re-
presenta una porciéon me-
nor. Ese modelo permite
utilizar redes comerciales
existentes y mantener con-
tacto con los clientes sin
depender de una estruc-
tura fisica equivalente a
la de compaiiias de mayor
escala.

La tecnologia acompafia
ese esquema mediante
procesos de cotizacién
online, automatizacién y
menor utilizaciéon de pa-
pel. El objetivo operativo
es reducir los tiempos de
emision, facilitar 1a gestién
de siniestros y contener
costos. En paralelo, la dis-
tribucién bancaria gana
peso en seguros de vida
y coberturas vinculadas
al crédito. Asi, bancos, co-
rredores y aseguradoras
comparten un mercado en
el quelos canales de acceso
adquieren relevancia junto
con el precio y las caracte-
risticas de las pélizas.

Para la compafiia, la estra-
tegia también contempla
diversificar la cartera hacia
vida, ademas de automo-
viles y riesgos técnicos.
La participacion de co-
rredores contintia siendo
un componente central,
mientras la digitalizacion
busca modificar procesos
internos y la experiencia
del asegurado. La com-
petencia, en este punto,
incorpora variables como
capacidad de respuesta,
atencién y eficiencia ope-
rativa, ademas de escala y
capital.

Consumo y riesgo

La demanda también esta
cambiando. El consumidor
paraguayo presta mayor
atencioén a la rapidez en la

Ivonne Aguilar Gill, gerente comercial de Royal Seguros..

atencion de siniestros, re-
putacion de la aseguradora,
calidad de las coberturas
y servicios adicionales. La
protecciéon de salud, vida,
ingresos familiares y patri-
monio ganoé espacio frente
a una concepcion del segu-
ro asociada principalmente

\

a la obligacion de contar
con una pdliza para vehi-
culos.

Persisten, no obstante,
barreras para ampliar la
cobertura. La baja cultura
aseguradora, la falta de
obligatoriedad en determi-
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nados productos y la per-
cepcion del seguro como
un gasto limitan laincorpo-
raciéon de nuevos clientes.
El sector agropecuario en-
frenta ademas exposicién
climatica, complejidad
técnica y ajustes de tarifas,
factores que restringen una

SEGUROS | &5

La

compania
impulsa una
politica de
contacto
permanente
con los
asegurados
y atencion
continua,
resumida en
su enfoque
de soluciones
reales. Su
estrategia es
efectiva en
Paraguay.

4 ELDATO

LA TECNOLOGIA
ACOMPANA EL
ESQUEMA DE
ROYAL EN LOS
PROCESOS,DE
COTIZACION.

expansion mas acelerada
de este ramo.

En el segmento empresa-
rial, el crecimiento de la
construccién, industria y
comercio puede incremen-
tar la demanda de incen-
dio, responsabilidad civil,
transporte de mercaderias,
riesgos técnicos y caucio-
nes. Para pymes y agrone-
gocios también existe es-
pacio de cobertura, aunque
el desarrollo dependera de
la capacidad de las asegu-
radoras para administrar
riesgos y establecer tarifas
acordes con cada actividad.

La posicién de Royal Segu-
TOS Se apoya en ese escena-
rio de expansion. Su car-
tera, con 85% distribuida
mediante agentes y corre-
doras, combina intermedia-
cion tradicional con proce-
sos digitales, mientras la
compafia busca aumentar
produccién, participacion
y diversificaciéon sin com-
prometer la rentabilidad. E1
movimiento hacia seguros
de vida permite, ademas,
participar en uno de los
segmentos que esta ganan-
do peso dentro de la estruc-
tura de primas del mercado.
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1 mercado asegu-

rador paraguayo

registr6 un creci-

miento de 9,3%
en moneda local corriente,
mientras el ramo de Vida
se expandi6 casi 45%, im-
pulsado  principalmente
por los seguros vinculados
a la cancelacién de deudas
de bancos y empresas fi-
nancieras. Los datos fueron
expuestos por Juan Fran-
cisco Pérez, presidente de
la Asociacién Paraguaya
de Compafiia de Seguros,
quien sefial6 que el sector
mantiene una tendencia
de crecimiento anual de
entre 10% y 12%. El com-
portamiento de los dis-
tintos ramos muestra una
expansion desigual y abre
nuevos espacios para las
compafiias, especialmente
en seguros individuales de
Vida y cobertura de obras
en construccion.

Vida acelera

El desempefio del ramo
Vida constituye uno de
los principales movimien-
tos registrados dentro del
mercado asegurador. Pérez
explicé que el crecimiento
de casi 45% esta relaciona-
do, en buena medida, con
la implementacién de los
seguros destinados a cubrir
la cancelacion de deudas
contratadas con bancos y
empresas financieras.

“Pero es vida gracias a la
implementacion de los
seguros de cancelacion
de deuda de los bancos y
de la empresa financiera.
Esa parte esta creciendo”,
expreso el titular de la aso-
ciacion. Este mecanismo
vincula el desarrollo de la
actividad financiera con la
contratacién de seguros,
debido a que la cobertura
acompafia determinadas
operaciones crediticias.

El comportamiento tam-
bién comienza a trasladar-
se hacia los seguros con-
tratados directamente por
las personas. Pérez indico
que el seguro individual de
Vida registra un crecimien-
to menor frente al segmen-
to asociado a las deudas,
pero destacé laapariciéon de
una mayor demanda entre
consumidores jévenes.

“En Paraguay el seguro de
vida individual practica-
mente no tenia, la gente no
contrataba seguro de vida
en forma individual. Pero
ahora vemos que si hay un
pequefio crecimiento y un
interés mayor, sobre todo
de la gente joven", sostuvo.

La evolucién de este seg-
mento incorpora un nuevo
componente para las com-
panias, debido a que la con-
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Pese a baja profundidad sigue dinamica expansiva

Seguros de Vida crecen 45% y
abren espacio a nuevas opciones

Juan Francisco Pérez, presidente de 1a Aso de Compaiiias de Seguros.

tratacion ya no depende
Gnicamente de productos
asociados a créditos. El de-
safio comercial se encuen-
tra en ampliar la cantidad
de personas que adquieren
una péliza por decision pro-
pia, en un mercado donde
la penetracién general del
seguro todavia es reducida.

Ramos dispares

El crecimiento del sector
no se distribuy6 de la mis-
ma manera entre todas
las categorias. Ademas del
avance de Vida, el ramo de
Riesgos Varios registro una
expansion de 28%, mien-
tras Caucion aument6 9,4%
y Automoévil presentd una
variacion de 6,8%.

Pérez describi6 el compor-
tamiento como una com-
binacién de resultados di-
ferentes entre segmentos.
“Hay ramos que crecieron
mas que otros”, manifesto.
También sefialé que algu-
nas categorias registraron

reducciones, aunque el
resultado general mantuvo
una trayectoria ascendente.

Las compafiias también
registraron un incremento
de aproximadamente 15%
en sus utilidades frente al
ano anterior. En paralelo,
la siniestralidad aument6
alrededor de 5,4% respecto
a2025. La evolucion simul-
tanea de primas, resultados
y siniestros muestra tres
variables que acomparfian
el crecimiento del negocio
y que inciden en la admi-
nistracién de las carteras.

Pérez sostuvo que la ten-
dencia del mercado se man-
tiene dentro de un rango de
crecimiento anual de entre
10% y 12%. Sin embargo,
aclaré que la variacién ob-
servada en moneda local
estuvo afectada por la dife-
rencia cambiaria registrada
durante el ultimo afio. El
crecimiento nominal de
las primas, por tanto, debe

analizarse considerando el
efecto del tipo de cambio.
Construccion pendiente
Uno de los segmentos
donde las aseguradoras
todavia tienen una partici-
pacion limitada es el de los
seguros de construccion.
El sefialamiento adquiere
relevancia debido al incre-
mento registrado por Ila
actividad constructiva, que
no estuvo acompafado por
una expansion equivalente
delas coberturas durante el
proceso de ejecucion de las
obras.

“Los seguros de construc-
cibn todavia no estamos
haciendo en forma masiva.
A pesar de que la construc-
cién aument6 mucho, noso-
tros no participamos mucho
en los seguros de construc-
cion”, explico Pérez.

Actualmente, la cobertura
tiene mayor presencia una
vez que el edificio esta ter-
minado. La oportunidad

h

identificada por el sector
estd en ampliar la protec-
cion durante las distintas
etapas de la obra, incorpo-
rando riesgos vinculados
al proceso constructivo.
“Cuando el edificio esta ter-
minado, el edificio si, pero
tendriamos que tener ma-
yor participacion”, plante6
el presidente de la asocia-
cion. Para las compafiias,
este segmento representa
una posibilidad de diversi-
ficacién haciaunaactividad
econémica que incremento
su volumen, pero donde la
penetracién de los seguros
atn no acompafia el desa-
rrollo de las obras.

Penetracion baja

Pese al crecimiento regis-
trado, la contratacién de
seguros contintia concen-
trada en determinados
segmentos de la econo-
mia. Pérez indicé que la
penetracién del seguro
en Paraguay sigue siendo
baja, especialmente entre
consumidores particulares.
“La gente todavia es reacia
a contratar, a no ser que
sean industrias, pero asi
en forma general y en for-
ma masiva cuesta”, senalo.
La diferencia entre la con-
tratacién empresarial y la
individual constituye uno
de los principales espacios

k1

que las compafiias pueden
desarrollar mediante nue-
vos productos y canales de
comercializacion.

El comportamiento de
Vida individual comienza
amostrar un cambio en ese
patréon. El mayor interés
observado entre personas
jovenes incorpora consu-
midores que anteriormente
no formaban parte de ma-
nera significativa de este
mercado.

La expansién también
alcanza a productos vin-
culados con actividades
especificas. Riesgos Varios,
con un crecimiento de
28%, y Caucion, con 9,4%,
muestran otros segmentos
que incrementaron su par-
ticipacién, mientras que el
ramo Automévil avanzo
6,8%.

En este escenario, la evo-
lucién de los seguros aso-
ciados al crédito, el creci-
miento de la contratacién
individual y la posibilidad
de ampliar las coberturas
en construccién modifican
la composicién del nego-
cio asegurador, mientras
las compaiias mantienen
una expansiéon anual que,
seglin Pérez, se ubica entre
10%y 12%.
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El mercado necesita un arbitro:
el pais, una politica
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Paraguay debe
definir qué

ANDE quiere para los
préximos cuarenta
anos: qué funciones
mantendra, cudles
deberan separarse,
quién asumir@ las
obligaciones de
servicio publico, cémo
se financiaran las
redes y de qué manera
convivira la empresa
estatal con nuevos
participantes sin
soportar obligaciones
que los demas no
tengan.

ay momentos en que un pais

no cambia simplemente una

ley ni crea una institucion:

cambia la arquitectura des-
de la cual habra de decidir su futuro.
Paraguay podria estar atravesando uno
de ellos. En pocas semanas cambi6 la
conduccion de la ANDE, reactivo la Mesa
Energética Nacional y coloc6é sobre la
mesa dos proyectos capaces de modifi-
car profundamente la organizacién del
sector: la creaciéon de un Ministerio de
Minas y Energia y la de un ente regulador
eléctrico. A ello se suma la discusién, para
una etapa posterior, de un despacho de
carga independiente de la 6rbita exclusi-
va de la ANDE. Leidas por separado pare-
cen noticias. Leidas juntas anuncian algo
mucho mayor: el comienzo posible de un
nuevo orden eléctrico paraguayo.

Conviene comprender su dimensién an-
tes de celebrarlo o rechazarlo. Paraguay
organiz6é durante décadas su sistema
alrededor de una empresa publica verti-
calmente integrada y de una arquitectura
concebida cuando los actores, las tecno-
logias y las demandas eran otros. Pero
ese mundo estd cambiando. La Ley 7599
y su reglamentacién ya incorporaron
nuevas modalidades de autogeneracién,
cogeneracion y generacion distribuida;
paralelamente, el Gobierno habla de in-
versiones publicas y privadas, grandes
consumidores, nuevas fuentes y mayor
competencia. Cuando aparecen nuevos
jugadores, capitales y contratos, aparece
inevitablemente una pregunta anterior
a todas las demas: quién fija las reglas y
quién arbitra cuando los intereses dejan
de coincidir.

Por eso celebro la discusién sobre un Mi-
nisterio de Minas y Energia. Paraguay ne-
cesita desde hace demasiado tiempo una
autoridad capaz de mirar la energia como
sistema y no como compartimentos
administrativos: electricidad, hidrocar-
buros, biomasa, mineria, nuevas tecno-
logias, binacionales, integracion regional
y seguridad de abastecimiento requieren
una conduccién capaz de pensar mas alla
del periodo de un gobierno. Pero crear
un Ministerio para reunir dependencias
seria apenas cambiar la direccioén de los
papeles. Su verdadera razén de ser debera
consistir en reunir la vision, formular po-
litica y ordenar prioridades de largo plazo.

Mas delicada —y quiza mas trascenden-
te— es la creacién del ente regulador.
No porque Paraguay no lo necesite, sino
precisamente porque un mercado mas
complejo exigird una institucién capaz
de separar al participante del arbitro. La
regulacion independiente puede ofrecer
previsibilidad, transparencia y neutrali-
dad. Pero la palabra independiente no ad-
quiere realidad porque aparezca escrita
en el articulo primero de una ley. Se cons-
truye en aquello que pocas veces ocupa
titulares: como se nombran y remueven
sus autoridades, cuanto duran sus man-
datos, quién financia al organismo, qué
incompatibilidades existen, cémo se

determinan las tarifas, qué decisiones
deben hacerse publicas, qué mecanismos
de audiencia y reclamo existiran y, final-
mente, quién controla al controlador.

También importa para quién se constru-
ye ese arbitro. El Gobierno ha explicado
la necesidad del regulador como garantia
para atraer inversiéon privada, una pre-
ocupacién legitima: nadie compromete
capital durante décadas sin seguridad
juridica y reglas previsibles. Pero un re-
gulador no puede nacer solamente para
asegurar al inversionista que sus con-
tratos seran respetados. Debe asegurar
igualmente que el acceso a la red sea
transparente, que las tarifas respondan
a criterios técnicos, que la calidad del
servicio sea exigible, que los costos no
migren silenciosamente hacia quienes
no participaron de la negociacién y que
la competencia, donde corresponda, no
termine convirtiéndose en privilegio. El
mercado necesita certeza; la sociedad ne-
cesita equilibrio.

Aqui aparece una dimensién que suele
perderse cuando hablamos Ginicamente
de megavatios. La energia tiene una vida
social. Nace como recurso, se transfor-
ma, atraviesa redes, reglas y precios y
finalmente llega —o llega mal, demasiado
cara o demasiado tarde— a una industria,
una escuela, un hospital, una familia y
un territorio. Por eso la gobernanza ener-
gética no puede medirse solamente por
cuanta nueva inversion consigue atraer.
También debe preguntarse quién recibe
los beneficios, quién soporta los costos,
quién participa de las decisiones y qué
intereses permanecen invisibles cuan-
do esas decisiones se toman. La justicia
energética posee una dimensién distri-
butiva, pero también una procedimental:
quién participa y con qué capacidad real
de incidir.

Lareunién realizada el pasado jueves abre
precisamente esa oportunidad. El Ejecuti-
vo reuni6 a representantes del sector pri-
vado, asociaciones, academia, técnicos e
independientes y anunci6 una plataforma
publica donde los proyectos podran ser
analizados, revisados y comentados por
la ciudadania. Es una decision saludable.
Pero la calidad de esa apertura no debera
medirse solamente por el nimero de per-
sonas convocadas ni por la cantidad de
opiniones recibidas. Su prueba sera otra:
conocer qué observaciones modificaron
los proyectos, cuales no fueron aceptadas
y por qué. La transparencia no consiste
solamente en mostrar el texto; consiste
también en poder reconstruir el camino
mediante el cual terminé convirtiéndose
en ley. Participar no es estar presente. Par-
ticipar es poder incidir.

La apertura al capital privado, por su
parte, tampoco deberia convertirse au-
tomaticamente en motivo de sospecha.
Paraguay necesitard inversiones enormes
para ampliar generacién, transmisiéon y
distribucion y responder a una deman-
da que crece con rapidez. El Estado no

tiene por qué financiar cada central con
recursos propios, del mismo modo que la
participaciéon privada no puede significar
larenuncia del Estado a gobernar aquello
que afecta al interés general. La discusion
nunca deberia reducirse a Estado versus
mercado. La pregunta verdaderamente
importante es bajo qué reglas se encuen-
tran ambos y quién conserva la capaci-
dad de hacer cumplir esas reglas cuando
sus intereses divergen.

De alli surge una secuencia que no de-
beriamos alterar: primero las reglas,
después los contratos; primero el arbitro,
después el partido; primero la metodo-
logia tarifaria, después las excepciones;
primero la planificacién de la capacidad
del sistema, después su asignacion. Si
procedemos al revés, existe el riesgo de
que la regulacién termine construyén-
dose alrededor de negocios concretos.
Si procedemos correctamente, seran los
negocios los que deberan acomodarse a
una politica energética previamente de-
finida. La diferencia parece pequefia. En
realidad, separa a un Estado que gobierna
un mercado de un mercado que termina
escribiendo, contrato por contrato, las re-
glas del Estado.

Y en el centro de esa transformacién per-
manece la ANDE. Modernizar el sector no
puede significar convertirla en especta-
dora de un sistema cuya infraestructura
construydé durante décadas, pero tam-
poco conservar intacta una arquitectura
disefiada para un escenario que comienza
a desaparecer. Paraguay debe definir qué
ANDE quiere para los préximos cuarenta
anos: qué funciones mantendra, cudles
deberan separarse, quién asumira las
obligaciones de servicio publico, cémo se
financiaran lasredes y de qué manera con-
vivira la empresa estatal con nuevos parti-
cipantes sin soportar obligaciones que los
demas no tengan. Esa discusién importa
mucho mas que cualquier nombre propio.

Estamos, por tanto, ante algo mayor que
la creacién de dos instituciones. Estamos
decidiendo quién planificara, quién re-
gulard, quién operara, quién fiscalizar3,
quién invertira, quién asumira los riesgos
y quién respondera cuando el sistema
falle. Son preguntas de ingenieria y eco-
nomia, pero también de derecho, gober-
nanzay poder.

Durante demasiado tiempo Paraguay en-
tendié su soberania energética en térmi-
nos de represas, tratados y porcentajes de
electricidad que le correspondian. Quiza
haya llegado la hora de comprender su
dimensién mas dificil: soberania tam-
bién es conservar la capacidad de escribir
nuestras propias reglas y conseguir que
sean mas fuertes que cualquiera de los
actores llamados a jugar dentro de ellas.

El mercado necesitara un arbitro. Nuestro
Paraguay necesitara algo todavia mayor:
una politica energética capaz de gober-
nar al mercado, al arbitro y también a la
urgencia.
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1 mercado asegu-
rador paraguayo
cerrd el ejercicio
julio 2025 - junio
2026 con primas directas
por US$ 765,26 millones,
un incremento de 9,34%
interanual, mientras las
ganancias llegaron a US$
140,32 millones, con una
variaciéon de 15,03%, segtin
datos de la Superintenden-
cia de Seguros del Banco
Central del Paraguay (BCP).
El comportamiento del pe-
riodo estuvo marcado por
un mayor aporte de la ope-
racién aseguradora, frente
a una menor contribucién
de las inversiones.

El resultado técnico neto,
que refleja el desempefio
propio de la actividad de
seguros, subi6é 47,30% y
alcanz6 US$ 116,68 millo-
nes. En paralelo, el resul-
tado de las inversiones se
redujo 34,98%, hasta US$
30,31 millones. Aunque
los ingresos derivados
de inversiones crecieron
37,78%, los egresos asocia-
dos aumentaron 116,21%,
reduciendo su incidencia
sobre el resultado final.

El cambio en la compo-
sicion de las ganancias
adquiere relevancia por-
que el crecimiento de la
utilidad no estuvo susten-
tado principalmente en el
rendimiento  financiero.
La actividad aseguradora
gener6 una mayor diferen-
cia entre ingresos por pri-
mas y costos vinculados
a siniestros, comisiones y
gestion.

Ramas en movimiento
Automoviles mantuvo el
primer lugar entre los ne-
gocios del sector, con US$
309,68 millones en pri-
mas y una participacion
de 40,47%. La produccién
creci6é 6,80% en un ano.
Sin embargo, el mayor
incremento correspondio
a vida, cuyas primas au-
mentaron 45,93%, hasta
US$ 170,30 millones, con
22,25% del mercado.

Riesgos varios también
amplié su participacion.
La rama acumulé US$
96,59 millones y avanzo
28,52%. Automoviles, vida
y riesgos varios reunie-
ron 75,34% de las primas
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solido en el ejercicio 2025-2026, impulsado por una mejora del
47,30% en el resultado técnico neto. Este avance compensd la
caida en los rendimientos financieros, consolidando utilidades por
US$ 140,32 millones bajo un entorno de mayor eficiencia operativa

y un fuerte repunte en el ramo de Vida.

mientras otras
lineas registraron retroce-
sos durante el periodo.

directas,

Accidentes personales pre-
sent6 una caida de 45,99%,
la mayor reduccién porcen-
tual entre los principales
segmentos. El negocio
agropecuario  disminuy6
37.82%; riesgos técnicos,
12,70%; transportes, 8,26%;
responsabilidad civil tam-
bién retrocedio, aligual que
incendios. La evolucion re-
fleja una redistribucion de
la produccién entre ramas,
con mayor incidencia de
vida y riesgos varios.

Los siniestros netos ocu-
rridos aumentaron 10,25%,
hasta US$ 194,84 millones.
El incremento super? el de
las primas directas, pero
quedd por debajo del cre-
cimiento de 11,90% de las
primas netas ganadas. Por
ello, larelacién entre sinies-

Segmento de Mayor Crecimiento

45,93%

Incremento en Ramo Vida

tros netos y primas netas
ganadas bajo de 34,34% a
33,84%.

Liderazgo repartido
Mapfre encabez6é la pro-
ducciébn con US$ 84,07
millones y 10,99% del mer-
cado, aunque sus primas
disminuyeron 4,99%. Ase-
guradora del Este ocupb el
segundo puesto, con US$
81,62 millones y un creci-
miento de 4,75%.

Yacyreta quedoé tercera, con
US$ 64,03 millonesy 8,37%
de participacion. Para es-
tablecer una comparacién
interanual, se consider6 la
suma de Yacyretd y Asegu-
radora Paraguaya corres-
pondiente a 2025, debido
a la absorcion. Sobre esa
base, 1la produccién de la
compafiia aumento6 7,09%.

La Consolidada y Tajy com-
pletaron los cinco primeros

Produccion Total del Mercado

US$ 765,26 millones

Primas Directas

v
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Movimiento superior a US$ 765 millones entre 2025 y 2026

Las aseguradoras de Paraguay
ensancharon sus ganancias

El mercado asegurador de Paraguay experimentd un crecimiento

Rentabilidad del Sector

US$ 140,32 millones

Utilidad Meta

Liderazgo en Produccion (Mapfre)

US$ 84,07 millones

Primas Emitidas

lugares. En conjunto, estas
compafiias concentraron
42,29% de las primas di-
rectas. Entre los mayores
crecimientos porcentuales
aparecieron Tu Seguros,
Ueno Seguros, Itaa Segu-
ros, Sudameris Seguros y
Rumbos, aunque en algu-
nos casos incidieron las
menores bases de compa-
racion.

Utilidades concentradas
Itai Seguros lider6 las
ganancias con US$ 34,94
millones, equivalentes a
24,90% del resultado del
mercado. Su utilidad creci6é
72,88%. Patria ocupo el se-
gundo lugar, con US$ 19,81
millones y una variacién
de 14,15%, mientras Mapfre
obtuvo US$ 10,98 millones,
30,79% menos que en el
ejercicio anterior.

Familiar Seguros, Suda-
meris Seguros, Ueno Se-

guros y Tu Seguros tam-
bién superaron los US$ 8
millones de utilidad. Las
tres compafiias con mayo-
res resultados reunieron
46,83% de las ganancias
y las cinco primeras expli-
caron 60,22%.

De las 35 aseguradoras
reportadas, 31 terminaron
con ganancias y cuatro
con pérdidas: El Sol, La
Paraguaya, Segesa e In-
tercontinental. Yacyreta
obtuvo US$ 1,66 millones,
72,39% menos frente al
resultado conjunto de
Yacyreta y Aseguradora
Paraguaya del ejercicio
anterior.

BASA Seguros, incorpora-
da al mercado durante el
periodo, registré US$ 1,34
millones en primas y US$
613.125 de utilidad. Al no
contar con un ejercicio
previo comparable, sus

Eficiencia Operativa (Resultado Técnico)

47,30%

Variacion Interanual

Solidez del Sistema

US$ 1.323,25 millones

Activos Totales

cifras no permiten esta-
blecer una variacién inte-
ranual.

El tamafio patrimonial
también aument6. Los
activos del sector llegaron
a US$ 1.323,25 millones,
11,55% mas, mientras las
inversiones sumaron US$
707,16 millones, con un
crecimiento de 15,26%.
El patrimonio neto alcan-
z6 US$ 625,61 millones,
15,77% mas, y las provi-
siones técnicas llegaron a
US$ 485,03 millones, con
una expansioéon de 9,67%.

Las comisiones de seguros
directos crecieron 2,47%
y los gastos de gestion
netos, 4,99%, ambos por
debajo del aumento de la
produccion. Estos movi-
mientos acompafaron el
incremento del resultado
técnico durante el ejerci-
cio.



