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ajustados a riesgo y, por ende, en linea con una
vision pro-competitiva del mercado, es uno de Grafica 3.3-c
los factores que puede contribuir, desde el lado Ameérica Latina: participacion en las primas de

de la oferta, al aumento de la penetracién del seguros regionales por grupoes de mercados de
. acuerdo al avance en el proceso de transicion
seguro en la region.

regulatoria, 2016

Desde esta perspectiva, el avance hacia
regulaciones basadas en riesgo constituye un
elemento que puede estimular el crecimiento de
la oferta y, por ende, un aumento de la
participacion del seguro en la economia, en la
medida en que permite una mas eficiente
asignacion del capital, y crea incentivos para una
gestion mas profesional de las entidades
aseguradoras basada en consideraciones vy
parametros de naturaleza técnica.

@ Grupo1 Grupo2 @ Grupo3

55 %

Sin embargo, es importante también destacar
que la evidencia parece confirmar que ese
avance puede contribuir en mayor medida a ese
proposito, cuando se realiza de manera gradual
y de manera paralela al desarrollo de
capacidades técnicas tanto en la industria como
en los reguladores, asi como a la creacion de la
infraestructura de mercado necesaria para su
adecuada implantacion.

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

de negocio, 0o en una asignacion ineficiente de
los recursos, lo que en dultima instancia
impactaria negativamente en los niveles de
penetracion de los respectivos mercados

De lo contrario, el avance regulatorio (que se
enfrentaria a dificultades para su apropiado
cumplimiento) podria derivar en consecuencias
no deseadas, tales como el establecimiento de

barreras de entrada para determinadas lineas aseguradores.
) Grafica 3.3-d
Ameérica Latina: Indice de proximidad a una regulacién basada en riesgo (I-RBR)
y ganancias en penetracion, 2006-2016
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) Recuadro 3.3
Indice de proximidad a una regulacién basada en riesgo (I-RBR]:
aspectos metodoldgicos

Con el propdsito de contar con un instrumento
comparativo del estado actual de los marcos
regulatorios en los diferentes mercados lati-
noamericanos, se ha propuesto la utilizacion
de un indice de proximidad a una regulacion
basada en riesgo (I-RBR).

El I-RBR no tiene como propésito valorar la
calidad de la regulacién en cada mercado (ni
tampoco la efectividad de las labores de
supervision de los mercados), sino identificar
el grado de avance en términos del paso de
regulaciones basadas en riesgos basicos del
tipo Solvencia |, hacia marcos prudenciales
enfocados en la gestion y medicion mas
precisa de los riesgos [tipo Solvencia Il).

En la elaboracion de este indice, se han
definido una serie de elementos que
caracterizan un sistema de regulacion
prudencial, los cuales se han valorado de
manera particular para cada uno de los
mercados analizados.

En términos generales, en los regimenes
basados en riesgos basicos (del tipo Solvencia
1), el factor determinante del requerimiento de
capital de solvencia viene determinado por el
riesgo de suscripcion, con un sistema basado
en uno o varios factores aplicados sobre
magnitudes que se consideran representativas
del nivel de exposicién al riesgo asegurador
como son las primas, la siniestralidad o las
provisiones matematicas en el caso de los
seguros de Vida. En ese tipo de regimenes, el
requerimiento se acompana con un conjunto
de normas adicionales sobre gobernanza e
inversiones con el fin de limitar los riesgos de
mercado y de crédito, introduciendo limites
regulatorios especificos de diversificacion y
dispersion, asi como una tipologia de activos
(a modo de lista cerrada) que se consideran
aptos para cubrir las obligaciones derivadas
de los contratos de seguros. Asimismo, estos
regimenes se caracterizan por introducir
elementos prudenciales en las valoraciones
de los activos y pasivos aseguradores.

Por su parte, los regimenes que han avanzado
en el proceso de evolucion hacia un sistema
de regulacion prudencial puramente basado
en riesgos (del tipo Solvencia Il), se caracteri-

zan por introducir técnicas mas complejas de
simulacion de escenarios para el calculo de
las cargas especificas de capital por los ries-
gos de suscripcion, mercado y de crédito, y
por considerar las dependencias entre ries-
gos, el uso de modelos internos y el calculo de
capitales de solvencia regulatorios a nivel de
grupo, entre otros aspectos. Asimismo, estos
sistemas extienden el analisis de riesgos no

Grupo Elementos de evaluacion regulatoria

A 1 Limites a las inversiones: lista de activos aptos

A 2 Limites a las inversiones: porcentajes de
diversificacion

A 3 Riesgos de suscripcién Vida y No Vida sin
desagregar

A 4 Tipo de interés prudencial en provisiones
matematicas

A 5 Autorizacién/registro previo de pélizas o bases
técnicas

B 6 Valoracion a mercado de activos

B 7 Valoracion de provisiones técnicas: mejor

estimacion y margen de riesgo

B 8 Regulacion de reaseguro - riesgo de contraparte
B 9  Riesgos de suscripcién por grupos homogéneos
B 10 Riesgos financieros

B 11 Riesgos de descasamiento (mismatching)

B 12 Riesgo operativo

B 13 Transparencia al mercado - perfil de riesgo

B 14 Requerimientos de gobernanza: funciones clave/
riesgos

B 15 Andlisis de riesgo de operaciones especificas a

nivel de grupo (sin requerimiento de capital)

c 16 Medidas de riesgo explicitas y dependencias entre
riesgos

© 17 Modelizacién interna de riesgos

c 18 Pruebas de estrés- Solvencia dindmica - ORSA

Cc 19 Valoraciones a mercado sin excepciones de activos

c 20 Descuento de provisiones con tipos libres de riesgo
sin ajustes

c 21 Requerimientos de gobernanza: integracion plena

funcion de riesgos

c 22 Transparencia al mercado - desglose completo de
componentes de riesgo

c 23 Capital regulatorio a nivel de grupo basado en
riesgos (con requerimiento de capital de grupo)
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) Recuadro 3.3 (continuacion)
Indice de proximidad a una regulacién basada en riesgo (I-RBR):
aspectos metodolégicos

solo a la estimacion de requerimientos cuanti-
tativos, sino también a las funciones rela-
cionadas con la gobernanza y la transparencia
hacia el mercado.

Por ultimo, entre estos dos polos tipolégicos
existen sistemas regulatorios que, aun vy
cuando estén basados en normas del tipo
Solvencia |, han incorporado medidas de tran-
sito hacia un régimen basado esencialmente
en la valoracion y medicion de los riesgos, una
gobernanza mas rigurosa y mayores niveles
de revelacion de informacion hacia el merca-
do.

De esta forma, para efectos de la evaluacion
del marco regulatorio existente en cada
mercado asegurador analizado, se han
considerado 23 elementos, los cuales han sido
clasificados en tres grupos (véase la Tabla).

En el primer grupo (Grupo A), se ubicaron
aquellos elementos tipicamente mas cercanos
a una regulacion prudencial menos sensible
al perfil particular de riesgo de cada entidad
aseguradora (del tipo Solvencia ). En el
segundo grupo (Grupo B), se consideraron
elementos regulatorios que introducen una
mayor complejidad y cercania hacia modelos
de capital basados en riesgos y que
representan un transito hacia ese tipo de
modelos de regulacién prudencial. Y en el
tercer grupo (Grupo C), se incluyeron aquellos
elementos regulatorios de mayor complejidad
técnica, como son la modelizacion interna de
riesgos, las dependencias entre riesgos y las
pruebas de estrés, los cuales requieren una
carga computacional y un grado de
especializacion técnica elevados, propios de
un sistema mas sofisticado de capital de
solvencia basado en riesgos. Al analizar el
marco de la regulacion prudencial de cada
mercado, estos elementos se evaluaron con
una escala de entre 0y 10, en funcién de sus
caracteristicas y del grado de implantacion en
su respectiva normativa.

Asi, para efectos de la construccion del I-RBR,
a la evaluacion conjunta de cada grupo de
elementos se ha asignado una ponderacion
especifica. En primer lugar, se ha considerado
que los sistemas del tipo Solvencia | incorpo-

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

ran elementos basicos de regulacién pruden-
cial que, en cierta medida, tratan de limitar
distintas fuentes de riesgo, de manera que a
los elementos del Grupo A se les ha asignado
una ponderacion de 0,3. Por su parte, a la
evaluacion de los elementos de transito hacia
regulaciones basadas en riesgo del tipo Sol-
vencia Il (Grupo BJ, se les ha asignado una
ponderaciéon de 0,6. Y finalmente, la pon-
deracion es de 1 para aquellos factores que se
consideran elementos determinantes de la
proximidad a un sistema tipo Solvencia Il o a
un RBC puro (Grupo C).

[ Regulacién basada en riesgo puro (tipo Solvencia I1)
I Regulacién de transicién hacia riesgo puro
I Regulacién basada en riesgos basicos (tipo Solvencia 1)

I-RBR = alps) + b(ps) + clpd)

donde:
a: evaluacion de elementos del Grupo A
pa: ponderacion de los elementos del Grupo A
b: evaluacion de elementos del Grupo B
pb: ponderacion de los elementos del Grupo B
c: evaluacion de elementos del Grupo C
pe: ponderacion de los elementos del Grupo C

De esta forma, el I-RBR se construye como la
suma ponderada de la valoracion de ese
conjunto de elementos, y adopta un valor de
10 cuando se trata de un sistema regulatorio
perfectamente alineado a la medicion de
riesgos puros.

La Gréafica 2.2-a muestra el valor total del I-
RBR para los mercados aseguradores
analizados, en tanto que la Grafica 2.2-b
ilustra la construccion del indice para cada
uno de dichos mercados a partir de sus tres
componentes.
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4. Acceso al mercado y a capital

4.1 El acceso al mercadoy su
influencia en la oferta de servicios
de aseguramiento

El acceso al mercado por parte de nuevos
participantes, primero, y a fuentes de capital que
permitan financiar la expansion del mercado,
después, constituyen indicadores que influyen en
la posibilidad de ampliar la oferta de
aseguramiento en el medio y largo plazos.

Las actividades de aseguramiento a nivel inter-
nacional se encuentran sujetas a un marco nor-
mativo que las regula en las fases de acceso,
operacion y salida del mercado. Desde el punto
de vista de la entrada al mercado, las regula-
ciones buscan, ademas de las normas

consideraciones y establecen solamente un
tamano de entidad que se presupone el minimo
necesario para una gestion apropiada de los
riesgos en los que se especializara.

Como se observa en la Grafica 4.1-a, para los
niveles agregados de capital en el mercado, las
regulaciones de solvencia establecen una
relacion directa entre las cargas de capital y el
volumen de operacion y riesgos gestionados; a
mayores estos, mayores los requerimientos de
capital. El establecimiento de capitales minimos,
sin embargo, rompe esta relacién al imponer un
nivel minimo de capital (Km) el cual, a partir de
cierto nivel predeterminado de operacion (Mm)
es el mismo, independientemente de que el
volumen de operaciones y riesgos disminuyan.

generales de idoneidad y capacidad de
las firmas y sus gestores, que las
nuevas entidades participantes ase-
guren una cierta escala de operacion
que constituya una primera barrera de
proteccion a los intereses de los con-
sumidores y de integridad en el fun-
cionamiento del mercado en su conjun-
to, al garantizar un tamano minimo
apropiado para la gestion de los riesgos
que respalden con sus polizas.

Asi, desde una perspectiva puramente
financiera, el elemento regulatorio que
se emplea para ese proposito es el
establecimiento de capitales minimos.
No obstante, los requisitos formales y
capitales minimos para constituir una
nueva entidad aseguradora manejados

Grafica 4.1-a

Relacion tedrica entre los niveles de capitalizacion
estatutaria y el volumen de negocio de una entidad

Capital (K] 4

Ks

Km

Ko

aseguradora
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Nivel relativo de
sobre-capitalizacién
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M
: Mercados por
volumen de primas /
riesgos (M)

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

de forma inadecuada son factores que
pueden generar una barrera de acceso,
resultando en menores niveles de competenciay
penetracion de los seguros en la economia.

A diferencia de lo que ocurre con los
requerimientos prudenciales de solvencia, los
cuales establecen cargas de capital de acuerdo
al volumen de operacion de la entidad y del nivel
de riesgos asumidos por esta, los capitales
minimos son independientes de esas

ELEMENTOS PARA LA EXPANSION DEL SEGURO EN AMERICA LATINA

Asi, a nivel agregado en el mercado, en la
medida en que un mayor nimero de entidades
participantes operen por debajo de ese nivel M,
mayores seran los niveles relativos de sobre-
capitalizacion; es decir, entidades que por su
bajo nivel de escala (en términos de negocio y
riesgos) requieren una carga de capital mayor a
la que requeririan si la medicion se hiciera
exclusivamente bajo pardmetros prudenciales.
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Los datos sobre los niveles de capitalizacion de
los mercados aseguradores latinoamericanos,
los cuales muestran una alta dispersion,
parecen confirmar este analisis. En la Grafica
4.1-b, que ilustra ese parametro medido como la
relacion entre el patrimonio neto y los activos
totales, se muestran los datos para 2016. De
acuerdo con esa informacion, Venezuela fue el
mercado con el mayor nivel de capitalizacion en
América Latina, aunque es importante precisar
que esa medicion se encuentra fuertemente
influida por el hecho de que gran parte de los
fondos propios computados en la estimacion
corresponden a plusvalias no realizadas en
inversiones inmobiliarias y otros instrumentos
financieros. Tras el mercado venezolano viene
un grupo importante de mercados relativamente
pequefnos (El Salvador, Panama, Costa Rica,
Paraguay, Honduras y Guatemala, entre otros),
con altos niveles de capitalizacion, en tanto que
los mayores mercados latinoamericanos (Brasil,
México, Chile, Perd, Colombia, Argentina) se
encuentran entre los que registran menores
niveles relativos de capitalizacion.

Grafica 4.1-b
América Latina: indice de capitalizacién
por mercado, 2016
(patrimonio neto / activo, %)
Venezuela 64,9 %
El Salvador 45,1 %
Panama* 40,4 %
Costa Rica 40,2 %
Paraguay 37,9 %
Honduras 36,6 %
Guatemala 36,3 %
Puerto Rico 30,2 %
Nicaragua 29,5 %
Rep. Dominicana 28,6 %
Ecuador 26,6 %
Bolivia 25,7 %
Argentina 21,3 %
Colombia 19,1 %
Pert 16,9 %
México 14,0 %
Uruguay 13,6 %
Chile 10,0 %
Brasil 9.3 %
0% 25% 50 % 75 %
Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE (con datos de los
organismos de supervision de la region)
* El dato de Panama corresponde al ejercicio 2015, dltimo dato
disponible.
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La sobre-capitalizacion relativa de los mercados
constituye un elemento que puede tener un im-
pacto negativo en el crecimiento de la oferta
aseguradora y, en ultima instancia, en los pre-
cios que enfrenten los consumidores. Se trata de
una caracteristica que parece predominar en los
mercados de menor tamano relativo y que de-
biera corregirse en el medio plazo a medida que
aumente su tamano (lo que atenderia el proble-
ma de escala sefalado), o bien a través de pro-
cesos de consolidacidon (que aunque reducirian
el nivel de capitalizacion promedio, podrian
generar otros problemas relacionados con los
niveles de concentracion y competencia).

Con el propdsito de profundizar en este analisis,
la Grafica 4.1-c ilustra, por una parte, los niveles
de capitalizacion para cada uno de los mercados
latinoamericanos analizados a lo largo de la
pasada década (2006-2016) y, por la otra, la
evolucion de su tendencia contra la observada en
promedio en el mercado latinoamericano con-
siderado como un todo.

Del analisis que se presenta en la Gréfica 4.1-c
destaca que hay mercados que muestran una
clara tendencia convergente con la del mercado
latinoamericano agregado, en tanto que hay
otros que divergen de dicha tendencia regional, y
otros que mantienen una tendencia paralela. En
el primer grupo (mercados convergentes) se
ubican la mayor parte de los mayores mercados
de la region (Brasil, Chile, México, Pert, Puerto
Rico y Uruguay). En el segundo grupo (mercados
divergentes) se encuentran, en general,
mercados de menor tamano (Bolivia, Costa Rica,
Guatemala, Nicaragua, Panama y Paraguay, asi
como Argentina y Venezuela) que son los que
parecieran ir acentuando el problema de escala
antes descrito. Y finalmente, en el tercer grupo
(mercados de tendencia paralela) estan aquellos
mercados que van reduciendo de manera
gradual el efecto de escala sefalado (Colombia,
Ecuador, El Salvador, Honduras y Republica
Dominicana).

Es importante destacar que los problemas de
escala que induce la aplicacion de capitales
minimos para la autorizacion y operacion de
entidades aseguradoras, no solo tiene el efecto
del aumento relativo de los niveles de
capitalizacion, sino que afectan igualmente los
niveles de rentabilidad.
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Grafica 4.1-c
América Latina: tendencia de los niveles de capitalizacion por mercado, 2006-2016
(patrimonio neto / activo, %)
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Grafica 4.1-c [continuacion)
América Latina: tendencia de los niveles de capitalizacion por mercado, 2006-2016
(patrimonio neto / activo, %)
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Grafica 4.1-c (continuacion)
América Latina: tendencia de los niveles de capitalizacion por mercado, 2006-2016
(patrimonio neto / activo, %)
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Gréfica 4.1-c (continuacién)
América Latina: tendencia de los niveles de capitalizacion por mercado, 2006-2016
(patrimonio neto / activo, %)
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Grafica 4.1-c (continuacién)
América Latina: tendencia de los niveles de capitalizacion por mercado, 2006-2016
(patrimonio neto / activo, %)
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Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE (con datos de los organismos de supervision)

En general, desde un punto de vista tedrico, los
mayores grados de capitalizacion tienen un
efecto negativo sobre la rentabilidad (medida
sobre el patrimonio neto que sustenta la
operacién de la entidad).

La Grafica 4.1-d ilustra ese parametro para cada
uno de los mercados latinoamericanos
analizados. Sin bien es cierto que la rentabilidad

estad determinada no solo por la capitalizacion de
las entidades sino también por otros factores
ligados a la demanda y a la competencia en el
mercado, de manera general se aprecia la
relacion antes sefnalada, en la que los mayores
mercados de la regioén (con menores niveles de
capitalizacion relativa) tienden a presentar
mayores indicadores de rentabilidad.
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Grafica 4.1-d La Gré.filca 4.2-a muestra una sintesis de la
América Latina: rentabilidad por mercado, 2016 valoracion de ambos elementos, al presentar,
(ROE, %) por una parte, el capital minimo requerido para
obtener la autorizacion mas simple prevista en
Argentina I 24,1 0 la regulacion respectiva y, por la otra, el grado
Brasil [ 22,0 % de desagregacion por ramos que se aplica en
México I 21.0 % esas autorizaciones.
Nicaragua I 20,8 %
Guatemala I 197 % De esta informacion se deduce que algunos
Honduras [ 19,0 % paises con tamanos de mercado relativamente
Rep. Dominicana [ 18,0 % pequenos tienen niveles de exigencia de
Colombia [ 14,9 % capitales minimos basicos superiores a la
Paraguay [ 14,0 9 media de la regidn, asi como un bajo nivel de
Perd [N 14,09 desagregacion por ramos en las autorizaciones.
Bolivia ~ [ 13,2 % Esta situacion puede derivar en la exigencia de
Chile IR 12,3 % altos niveles de capitalizacién (no sensibles a
Ecuador [N 10,3 % pardmetros de negocio como las primas,
El Salvador I 8,1 % siniestralidad y/o provisiones técnicas) para los
Panama* N 8.0 % potenciales participantes, lo que dificulta que el
Puerto Rico [N 6.8 % mercado alcance un nivel agregado que
CostaRica I 6.4 % permita entrar en juego los requisitos de
Uruguay [ 4.8 % capital en base a esos parametros de solvencia.
Venezuela 3.3 %
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Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE (con datos de los Grafica 4.2-a
organismos de supervisién de la region) América Latina: capital requerido para
* El dato de Panama corresponde al ejercicio 2015, dltimo dato la autorizacién minima (miles USD) y
disponible. grado de desagregacion en las
autorizaciones para operar, 2016
Nivel de desagregacion en las autorizaciones:
4.2 Analisis cuantitativo de los ® o @ vedio o
elementos para la entrada al Medodls @ Balo
mercado Ecuador I O
El anélisis de la normativa que regula la Panama NN ©
operacion del sector asegurador en los CostaRica NN ©
diferentes paises latinoamericanos presenta _ O ————
bastantes analogias en cuanto a los requisitos Nicaragua [N
formales exigidos a la hora de autorizar a una Feri HE®
nueva entidad aseguradora. No ocurre lo Honduras  H@
mismo en lo que respecta a la cuantia de los PuertoRico I @
capitales minimos, la cual difiere tanto en ElSalvador [
importe como en el nivel de desagregacion por Guatemala M ®
ramos que se aplican en las autorizaciones. Bolvia H®
México H@®
El monto de los capitales minimos es, sin duda, Paraguay 1 @
importante para explicar la mayor o menor Brasit 0@
facilidad de entrada a un mercado. Sin Colombia | ®
embargo, una mayor desagregacién en los Rep. Dominicana | @
ramos que permiten solicitar la autorizacién Venezuela | ®
respectiva juega también de forma positiva al Uruguay @
permitir capitales menores al operar solo en Argentina @
aquellas lineas de negocio que por su perfil de 0 4.000 8.000
riesgo no requieren de los mismos capitales - )
. Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE
que otros ramos de mayor riesgo. (con datos de los organismos de supervision de la region)
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Ademas de los niveles absolutos de capital
exigido y del nivel de desagregacion por ramos
que se aplica para el otorgamiento de las
autorizaciones, el nivel de competencia en el
mercado es también un factor (de naturaleza
estructural) decisivo al explicar la mayor o
menor facilidad para acceder a un mercado. En
este sentido, si bien es cierto que el mercado

Grafica 4.2-c
América Latina: indice de facilidad
de acceso al mercado, 2016

Argentina | e0.7
Colombia [ 87 ¢
México [ ss,2

- - : Puerto Rico | 536
asegurador latinoamericano en su conjunto
: : ; ElSalvador [ 74,9
muestra niveles relativamente bajos de
Venezuela [N 70,5

concentracion, no ocurre asi al analizar cada
mercado de manera individual.

Brasil [ 68,5
Guaternala [N 65,2
Nicaragua [N 63,1

Como se muestra en la Grafica 4.2-b, diez de

los mercados latinoamericanos (Argentina, Honduras [N <.
Chile, Colombia, México, Ecuador, Venezuela, Peri N 0.6
Puerto Rico, Paraguay, El Salvador y Brasill Paraguay NN ¢0.¢
presentan un indice Herfindahl por debajo de Rep. Dominicana NN 558
los 1.000 puntos, lo que es indicio de una baja Bolivia NN 582
concentracidn, alta competencia y, por ende, Uruguay NN 49,9
posibilidades de acceder a competir en el Chile I ;.3
mercado. Un segundo grupo compuesto por Panama NN 40,2
seis paises [(Panama, Bolivia, Guatemala, Ecuador [N 29,8
Republica Dominicana, Perd y Honduras) Costa Rica I 22,2

muestran indices Herfindahl de entre 1.000 y 0 50 100
1.800 puntos, donde este ultimo valor
constituye limite para considerar un mercado
competitivo. Y finalmente, un grupo de tres

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

mercados (Nicaragua, Uruguay y Costa Rica)

- muestra indicadores por encima de 1.800
Grafica 4.2-b S .
América Latina: indice Herfindahl puntos, lo que 'nd'ca. la presencia de
por mercado, 2016 estructuras de caracter oligopdlico que podrian
llegar a obstaculizar la competencia vy, por
Costa Rica 6.099 ende, la entrada de nuevos participantes al
Uruguay 4.515 mercado.
Nicaragua 2.296
Honduras 1.549 A partir de estos tres indicadores (niveles
Perd 1.535 absolutos de capital exigido para autorizaciones
Rep. Dominicana 1.295 basicas, nivel de desagregacién por ramos que
Guatemala 1.£90 aplica para el otorgamiento de las nuevas
PBO“V'a 1.116 autorizaciones y niveles de concentracién de la
agam,‘? 1.027 industria), la Gréafica 4.2-c presenta el resultado
rast 713 del indice que se ha construido (como un indice
El Salvador 802 . .
o 797 compuesto que considera ponderaciones
aragua .
Puerto%icz 10 equivalentes para cada uno de los tres
Venezuela 709 elementos senalados, y en el que mientras
Ecuador 443 mayor es el indicador mayor es la facilidad de
México 014 acceso al mercado) para ilustrar de manera
Colombia 549 comparativa el grado de facilidad de acceso a
Chile M 409 cada uno de los mercados aseguradores
Argentina 1289 analizados.
0 2000 4000 6000 8000
Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE
(con datos de los organismos de supervisién de la regién)

Fundacion MAPFRE



4.3 El acceso a capital

Por otra parte, las posibilidades que cada
mercado y su regulacion ofrecen para que las
entidades aseguradoras accedan a nuevas
fuentes de capital, son un indicativo de las
posibilidades que las entidades tienen para
contar con recursos (adicionales a nuevas
aportaciones de capital de sus accionistas) que
les permitan la financiacion de su crecimiento y,
con este, la ampliacion de la oferta de
aseguramiento. En términos conceptuales, el
establecimiento de prohibiciones o limites al
acceso complementario a capital puede suponer
una barrera para el crecimiento de la industria y,
en definitiva, un obstaculo a la hora de mejorar
el nivel de penetracidon de los seguros.

Del andlisis realizado, se observa que, en
general, practicamente todos los paises de la
region permiten mecanismos para acceder a
formas complementarias de capital para la
financiacion de su crecimiento. Esas fuentes
alternativas son esencialmente tres: el
reaseguro tradicional (que opera como un
sustituto temporal de capitall, el empleo de
mecanismos no tradicionales de reaseguro
(como reaseguro financiero, que funciona como
una forma de financiacion de corto y medio
plazo), o bien la asunciéon de pasivos financieros
a través de créditos o de la emisidn de titulos.
En algunos casos, las posibilidades de
endeudamiento se encuentran sujetas a ciertos
limites. En cuanto a la regulacion del reaseguro
financiero Unicamente se ha localizado una
normativa que lo prohibe expresamente. Por lo
demas, o no existe normativa que lo regule o se
han dictado normas para evitar un uso
inadecuado de esta forma de financiacion sin
cumplir garantias minimas en cuanto a la
traslacion de riesgos.

4.4 Consideraciones

Del andlisis realizado, se desprende que la
casuistica de formulas empleadas para
establecer los requisitos de entrada al mercado
a nuevas entidades aseguradoras es amplia, sin
que exista necesariamente una solucion Unica o
mejor que las demas.

Sin embargo, considerando la estructura de
concentraciéon y competencia en cada mercado
asegurador, algunos paises parecen haber
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conseguido un adecuado balance entre los
niveles de desagregacion por ramos para
nuevas autorizaciones y los requerimientos
cuantitativos de capital minimo asociados a los
mismos.

En general, la formula mas apropiada parece
basarse en dos elementos. En primer término,
elevar el nivel de desagregacion en las
autorizaciones que se conceden para acceder al
mercado, permitiendo con ello que se establezcan
nuevas entidades que no necesariamente deban
orientarse a una operacion completa, sino a
ciertos ramos o sub-ramos especificos y en
nichos particulares del mercado. Y en segundo
lugar, asignar capitales minimos igualmente
diferenciados y asociados a ese espectro
amplio de posibles autorizaciones, con lo cual,
sin reducir el propdsito prudencial que implica
la regulacion de capitales minimos de entrada,
se pueda ajustar de mejor forma ese
requerimiento al perfil de las diferentes lineas
de negocio y evitar asi un nivel de sobre-
capitalizacion relativa mas alla de lo
estrictamente necesario para dar cumplimiento
al proposito prudencial.

Una formula adecuada de acceso al mercado
coadyuvara a una mayor competencia, a la
elevacion de la eficiencia en el mercado y, en
ultima instancia, a la mayor oferta y mejores
condiciones de aseguramiento para los
consumidores de estos servicios financieros.

Y por otra parte, se observa que los regimenes
de regulacion de solvencia de corte mas
moderno en la regidn se encuentran mas
avanzados en cuanto a la regulacién del acceso
a capital, permitiendo a las entidades
aseguradoras recurrir al endeudamiento e
incluso a reforzar su posicion de solvencia
emitiendo instrumentos de deuda computables
como capital, dentro de ciertos limites de
admisibilidad. Por lo demas, bajo los
parametros prudenciales necesarios para
evitar niveles de apalancamiento que pongan
en riesgo su estabilidad financiera y posicidn de
solvencia, establecer la posibilidad de acceso a
fuentes complementarias de financiacion para
el crecimiento de las entidades, parece ser una
condicion necesaria para dar sostenibilidad al
crecimiento de la oferta, especialmente en los
periodos de expansion de los mercados.



5. Canales de distribucion

5.1 Aspectos generales

A diferencia de lo que ocurre con otros
productos financieros, la industria de los
seguros es altamente dependiente de canales de
distribucion independientes de las aseguradoras
para hacer llegar sus productos al mercado. Los
productos de seguros se comercializan a través
de diferentes mecanismos. Ademas de la venta
directa que las entidades realizan, esos medios
van desde los agentes y corredores de seguros,
pasando por nuevos canales que han surgido en
los Ultimos anos como son la banca-seguros y el
establecimiento de alianzas con distribuidores
comerciales, hasta los medios emergentes de

distribucion digital.

La utilizacion de canales alternativos que com-
plementen los medios de distribucion tradi-
cionales ofrece varias ventajas. Primero, la posi-
bilidad de que los consumidores encuentren a su
disposicion mas puntos a través de los cuales
puedan acceder a los productos de seguros. Se-
gundo, que lo hagan reduciendo los costes de
transaccion, lo que permitira llegar a segmentos
de la poblacion que hasta ahora no han podido
tener acceso a los servicios de aseguramiento. Y
tercero, que la ampliacién de los canales de dis-
tribucion eleva la eficiencia del proceso de in-
termediacién, induciendo un aumento general
en la eficiencia de la actividad aseguradora en
beneficio de la industria y de sus consumidores.

Asi, desde el punto de vista de la penetracion del
seguro en la economia, la mayor diversidad de
canales para la distribucion de productos
constituye un instrumento que, en la medida que
aumenta el acceso al seguro por parte de los
diferentes grupos de la sociedad, puede
incentivar el aumento de la penetracion desde la
perspectiva de la oferta. Desde ese punto de
vista, aquellos mercados que desarrollan una
mayor flexibilidad respecto a los canales para la
distribucion de sus productos, anticipan mayores
posibilidades para ampliar la oferta de
productos que llegara a los consumidores y, en
esa medida, mayores posibilidades de que se

eleve la penetracion del seguro.
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Por otra parte, las comisiones que deben satis-
facer las entidades aseguradoras a esos canales
como parte del proceso de distribucién de sus
productos, son un elemento esencial en la
dindmica del sector asegurador. En este sentido,
un adecuado balance entre los distintos canales
y mejoras en su eficiencia pueden también con-
tribuir al desarrollo de los mercados, reper-
cutiendo de forma positiva en el nivel de pene-
tracion de los seguros.

5.2 Canales de distribuciony
comisiones

Con la informacion disponible acerca del peso
que representan los distintos canales de dis-
tribucion para los paises objeto del estudio y de
una muestra representativa de otros mercados
aseguradores maduros®, se observa que la com-
posicion de los canales en los mercados lati-
noamericanos es muy heterogénea [(véase la
Grafica 5.2-a). Esta heterogeneidad se extiende
tanto al segmento de los seguros de Vida como
al de No Vida (véase la Gréafica 5.2-b).

Por una parte, hay un amplio grupo de mercados
en los que se presenta un claro predominio de
los canales tradicionales (agentes y corredores
de seguros). Y por la otra, un grupo de mercados
(basicamente los de mayor tamafio y desarrollo
relativo de la region) en los que el crecimiento
de nuevos canales (banca-seguros, acuerdos de
distribucion y canales digitales) ha dado lugar a
una estructura mejor balanceada de medios
para hacer llegar los productos de seguros a los
consumidores.

A partir de la informacion sobre la estructura de
las vias de distribucion en los diferentes
mercados aseguradores latinoamericanos, se ha
construido un indice de dispersion de los
canales de distribucion calculado como el
inverso de su indice Herfindahl (a mayor la
dispersion de canales, mayor el valor del
indicador). El resultado de ese ejercicio se
ilustra en la Grafica 5.2-c. El analisis parece
confirmar que el mayor grado de dispersion en
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Grafica 5.2-a
América Latina: estructura de los canales de distribucion
por mercado asegurador total, 2017

M Venta directa

(@]
o
3
3
o
Q.
o
3
1]
0

[ | Banca-seguros I Acuerdos de distribucién [ | Canal digital

ES

25% 50 % 75 % 100 %

Grafica 5.2-b
Ameérica Latina: estructura de los canales de distribucion
por mercado asegurador Vida y No Vida, 2017

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE (con informacién de BSLatAm)
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Grafica 5.2-c
América Latina: indice de dispersion (1/IHH) de los canales de distribucion
por mercado asegurador y tipo de aseguramiento, 2017
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) Grafica 5.2-d
Ameérica Latina: Indice de dispersion de los canales de distribucion (2017)
y ganancias en penetracion, 2006-2016
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Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

el desarrollo de los canales se encuentra en los
mercados de mayor desarrollo relativo, tanto al
analizar el indicador para el mercado total,
como al hacerlo para sus segmentos de Vida y
de No Vida. El Unico caso destacable es Brasil,
en donde el indicador es bajo en comparacion
con el de los mayores mercados de la regidn,
basicamente por el peso extraordinario que
tiene el canal de banca-seguros dentro del
segmento de Vida, asi como el canal de
corredores y el propio de banca-seguros en el
segmento de No Vida.

Un andlisis complementario que apunta a la
relevancia del desarrollo de nuevos canales de
distribuciéon que complementen las vias
tradicionales para hacer llegar productos a la
sociedad como un factor que apoya el aumento
de la penetracion, es el que se ilustra en la
Grafica 5.2-d. Este analisis parece indicar que
existe una relacion directa entre el grado de
dispersion en el desarrollo de los canales de
distribucion y las ganancias de penetracion a lo
largo de la Ultima década.

En lo que respecta a los niveles de comisiones
que conlleva el proceso de distribucion de pro-
ductos de seguros en los mercados latinoameri-
canos, en las Graficas 5.2-e, 5.2-f, 5.2-g, 5.2-h,
5.2-i y 5.2-j se muestra un analisis comparativo
entre los mercados latinoamericanos y un con-
junto de mercados maduros de referencia para
diferentes ramos de los seguros de No Vida, en
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tanto que en las Graficas 5.2-k, 5.2-l y 5.2-m se
hace el analisis correspondiente a los seguros
de Vida.

De ese examen puede concluirse que para el
caso del segmento de No Vida, salvo el ramo de
salud, a pesar de observarse un cierto nivel de
dispersion entre mercados en la regidn, las
comisiones no difieren de manera significativa
respecto a la que se observa para el rango en el
que estas se sitlan en la canasta de mercados
de referencia. En el caso del segmento de se-
guros de Vida, por el contrario, se observa que
en general las comisiones (tanto de primer afo
como de renovacion) tienden a ser mayores en
los mercados de América Latina respecto a los
mercados de referencia.

Sin embargo, con la informacion disponible no
ha sido posible derivar resultados concluyentes
en el sentido de que un modelo de mayor dis-
persion en la distribucion lleve necesariamente
a niveles de comisiones mas competitivos, para
lo cual habria sido necesario analizar la evolu-
cion en el medio plazo del nivel de las comi-
siones y de la penetracion, a fin de identificar la
tendencia asociada al desarrollo de nuevos
canales de distribucion.
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Grafica 5.2-e

América Latina: rango de comisiones vs otros

mercados en el seguro de automoviles
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Grafica 5.2-f
América Latina: rango de comisiones vs otros
mercados en el seguro de salud
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Grafica 5.2-h
América Latina: rango de comisiones vs otros
mercados en el seguro de danos

Grafica 5.2-g
América Latina: rango de comisiones vs otros
mercados en el seguro de responsabilidad civil
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Grafica 5.2-i
América Latina: rango de comisiones vs otros
mercados en el seguro de accidentes personales
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Grafica 5.2-j
América Latina: rango de comisiones vs
otros mercados en el seguro de otros ramos
de No Vida
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Grafica 5.2-k
América Latina: rango de comisiones vs otros mercados
en el seguro de Vida individual/Universal (comisiones inicial y de renovacion)
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Grafica 5.2-1

América Latina: rango de comisiones vs otros mercados
en el seguro de Vida temporal (comisiones inicial y de renovacion)
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5.3 Consideraciones Grafica 5.2-m
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6. Eficiencia en gastos

6.1 Aspectos generales

Desde la perspectiva de la generacion de la
oferta de servicios de aseguramiento, una
gestion eficiente de las entidades aseguradoras
parece ser un elemento determinante no solo al
nivel de las entidades en lo individual, sino como
condicidon predominante en cada mercado. Una
gestion eficiente que se traduzca en la reduccion
de los costes, permite elevar la oferta de
productos de seguros a mejores precios para los
consumidores (poniendo a su disposicion
productos a precios competitivos y asequibles), y
aumentar los niveles de competencia en el
mercado asegurador, coadyuvando en conjunto a
mejorar el nivel de penetracién en los
respectivos mercados aseguradores.

Al nivel del mercado, la gestién a partir de
menores costes de operacion (administracion y
adquisicion) es un reflejo, por una parte, de la
eficiencia de cada una de las entidades
participantes y, por la otra, de los niveles de
desarrollo de la infraestructura que debe existir
en un mercado para propiciar una operacion
mas eficiente. La dimension individual (eficiencia
de cada entidad] se encuentra determinada por
la capacidad individual de cada firma, en tanto
que la dimension agregada del mercado esta
relacionada con la existencia de un conjunto de
bienes publicos necesarios para el desarrollo y
mejoramiento del negocio (la informacion, de
manera destacada para la actividad aseguradora)
y acuerdos de industria que permitan la
utilizacion de tales bienes publicos de manera
eficiente y a menores costes agregados.

6.2 Anadlisis de la eficiencia relativa
en gastos de la region

La informacién disponible no permite elaborar
una comparativa totalmente homogénea. Se ha
tomado como ano de referencia 2016 y los ratios
mostrados se han calculado con las primas vy
gastos totales, al no permitir una mayor
desagregacion por ramos para todos los paises
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de la muestra. Para Alemania se han tomado los
datos de 2015, ultimos disponibles. En el caso de
los mercados mas maduros se han considerado
los ratios de gastos correspondientes al
segmento de No Vida, por ser el Unico que se
puede calcular en algunos casos y al ser el que
(por la estructura comparativa de las carteras de
riesgos) mas se acerca al perfil predominante en
los mercados de los paises latinoamericanos
analizados, con algunas excepciones como
pueden ser Brasil, México o Chile.

Primeramente, el andlisis de los ratios
combinados de los mercados aseguradores
latinoamericanos muestra que la mitad de ellos
mantiene ratios combinados por debajo de la
unidad, los cuales, ademas, se ubican en el
rango de ratios combinados de la muestra de
mercados desarrollados seleccionados que
fueron analizados (véase la Grafica 6.2-a).

En general, en cualquier comparacidn
internacional el grado de dispersion de los ratios
combinados entre mercados tiende a ser
relativamente pequeno. Ello obedece a que la
rentabilidad en las actividades de aseguramiento
depende de que la prima que se cobra por los
productos sea suficiente para cubrir el conjunto
de costos que enfrenta la entidad aseguradora
(siniestralidad, administracion y adquisicion).

En cualquier caso, el grado de dispersion que se
observa suele obedecer a caracteristicas
especificas de cada mercado, tales como el
entorno presente de tipos de interés (en la
medida en que los productos financieros
permiten compensar en parte las pérdidas
técnicas derivadas de un indice combinado
superior a la unidad), la mayor participacion de
los negocios de Vida (en mediciones globales del
indicador, como ocurre para el caso del mercado
chileno en la muestra analizada), o bien a la
existencia de ciertas normas de registro
contable que distorsionan la comparacion del
indice.

No obstante, no ocurre lo mismo al analizar los
ratios de siniestralidad y de gastos operativos de
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los mercados latinoamericanos respecto de la
muestra de paises desarrollados. En este
analisis se observa un comportamiento opuesto
para dichos indices. En el primer caso, el ratio
de siniestralidad de los mercados de la region
tiende a ser significativamente inferior al que
muestran los mercados desarrollados. Asi, salvo
el caso de Chile (por la preeminencia del
segmento de Vida en la cartera de riesgos del
mercado), practicamente la totalidad de los
mercados latinoamericanos presenta ratios de
siniestralidad que se ubican en la parte baja de
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la banda de los mercados desarrollados (véase
la Grafica 6.2-b).

En el segundo caso, el ratio de gastos de
operacion (que integra los costes de
administracion y adquisicion como proporcion
de las primas del ejercicio)l muestra el
comportamiento opuesto. Con excepcion de
cuatro casos, la mayor parte de los mercados de
la region presentan indicadores que exceden de
forma significativa la banda maxima de los
mercados desarrollados analizados, casi

Grafica 6.2-a
América Latina: rango del ratio combinado
vs otros mercados
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Grafica 6.2-b
América Latina: rango del ratio de siniestralidad
vs otros mercados
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duplicando en algunos casos los valores
promedio de la muestra (véase la Gréafica 6.2-c).

Ello es evidencia de que, a diferencia de lo que
ocurre en los mercados mas maduros, en la
mayor parte de los mercados latinoamericanos
una porcién superior de la prima esta siendo
dedicada a cubrir los costes de operacion.

Grafica 6.2-c
América Latina: rango del ratio de gastos
(administracién y adquisicion) vs otros mercados
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6.3 Consideraciones

Como se ha indicado, en la mayor parte de los
mercados latinoamericanos analizados se
observa que existe un amplio recorrido para
tomar medidas que ayuden a reducir los gastos
de operacion de las entidades aseguradoras en
sus distintos componentes. El aumento de la
eficiencia en gastos, por tanto, podria incrementar
la porcion relativa de las primas que se destina
al pago de las indemnizaciones, lo que
contribuiria no solo a que los seguros cumplan
de mejor forma con su funcion social de
mutualizacién de riesgos, sino también a
mejorar la percepcién general que el publico
tiene de las entidades aseguradoras en la
region.

Este esfuerzo implica el avance desde las dos
perspectivas analizadas en la parte inicial de
esta seccion. Por un lado, conlleva una elevacion
de la eficiencia en gastos al nivel de las
entidades en lo individual, a través de mejoras
organizacionales y creciente empleo de
tecnologia como parte de la gestion de los
riesgos. Y por el otro, implica también avanzar a
nivel de la industria en cada pais para identificar
y consolidar los bienes publicos necesarios para
la operacién aseguradora, asi como la
infraestructura de mercado que puede permitir
gestionarlos para hacer posible una operacién
mas eficiente en beneficio de las propias
entidades y de sus consumidores.

En este sentido, como ocurre en los mercados
mas maduros, las asociaciones gremiales vy
profesionales en cada mercado pueden avanzar
en formas de colaboracion que contribuyan,
entre otros aspectos, a disenar mecanismos de
uso de informacion (que puede ser util a la hora
de realizar una mejor tarificacion de productos o
para la suscripcion de algun tipo de riesgos), la
estandarizaciéon de contenidos contractuales
basicos que reduzcan los margenes de
interpretacion respecto del alcance de las
coberturas (reduciendo los costes juridicos a
nivel del mercado), esquemas de colaboracion
para la gestion de siniestros (por ejemplo, en el
caso del ramo de automdviles), asi como la
estandarizacion de los protocolos informaticos
para la informacion que las entidades
aseguradoras deben intercambiar como parte
de la operacién aseguradora en los mercados.
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7. Innovacion

7.1 Laaprobacion de productosy la
innovacion en seguros

En general, los marcos regulatorios a nivel
internacional han venido incorporando
diferentes variantes de mecanismos de
aprobacion de los productos que las entidades
aseguradoras pretenden llevar al mercado. El
origen de esa prevision se encuentra en la
posibilidad de que los organismos reguladores
contaran con una herramienta ex-ante de control
de la posicion de solvencia de las entidades
aseguradoras.

A diferencia de lo que ocurre con la mayor parte
de los productos financieros, los productos de
seguros invierten el ciclo de produccion al co-
brar por anticipado una prima destinada a cubrir
una prestacion en el futuro. Ello implica, desde
una perspectiva de solvencia, que la prima que
se cobre debe ser suficiente para cubrir los cos-
tos futuros inherentes a la poliza de seguros, no
solo el correspondiente a la prestacion en si
(siniestralidad), sino también los relacionados
con la venta y gestion del producto (adquisicion y
administracion). Una inadecuada estimacion de
la prima, o la inconsistencia entre el calculo de
la prima y los compromisos que la entidad
asume en los contratos de seguro, puede derivar
en pérdidas significativas a medida que los
siniestros se presenten y las prestaciones se
hagan exigibles; situacion que es mas grave en
la medida en que se trate de productos de se-
guros que impliquen un mayor plazo. Por ello,
un control ex-ante de las bases técnicas y su
correspondencia con los contratos de seguros se
ha considerado una herramienta poderosa de
control de la solvencia en las entidades asegu-
radoras por parte de los organismos de super-
vision a nivel internacional.

Sin embargo, la existencia de requisitos
normativos relacionados con la emision de
nuevos productos, en la medida que sean menos
flexibles y eficientes, puede suponer una barrera
que reste dinamismo a la innovacion en los
mercados aseguradores, al dificultar la emision
de nuevos productos que se adapten a las
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circunstancias especificas del momento y a las
nuevas necesidades de los consumidores. Ello
puede traer como consecuencia una limitacion
para la expansion de la oferta aseguradora y la
pérdida de oportunidades de negocio, afectando
de forma negativa el nivel de penetracion de los
seguros y, en Ultima instancia, el interés de los
consumidores.

7.2 Mecanismos regulatorios para la
emision de nuevos productos de
seguros

Existe una variedad de mecanismos incorpora-
dos en los marcos regulatorios a nivel interna-
cional para cumplir con el propdsito antes
senalado. Desde un punto de vista puramente
analitico, esos esquemas pueden caracterizarse
en cuatro tipos:

e Modelo de libre uso, en el que las entidades
pueden emitir un nuevo producto sin contar
con la autorizacion o registro previo por parte
del drgano de supervision. Se trata de un
modelo caracteristico del régimen europeo de
Solvencia Il en el que se cuenta con un mayor
nivel de desarrollo de la cultura de gestion de
riesgos como parte de la gobernanza de las
entidades, lo cual permite que sea esa la base
para sustituir la tutela previa del supervisor.

e Modelo “file & use”, en el que se requiere de
un registro previo ante el érgano de super-
visidn antes de comenzar la comercializacion
del producto.

e Modelo de autorizacion previa del producto,
en el que la entidad aseguradora debe obtener
la autorizacion del producto de seguro de
parte del supervisor de manera previa a que
inicie su venta.

e Modelo de autorizacion de la tarifa, en el que
es necesaria no solo alguna forma de
aprobacion del producto de que se trate, sino
que se requiere también de una autorizacion
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por parte de la entidad supervisora
respecto de la tarifa que la asegu-
radora cobrara por el producto.

Del analisis realizado para el caso de
los mercados latinoamericanos se
desprende que existe una gran
diversidad de férmulas a la hora de
tratar las iniciativas de las entidades
aseguradoras para emitir nuevos
productos. Los requerimientos van
desde la exigencia de una autorizacion
previa por parte de los supervisores de
las tarifas a aplicar, de las bases
técnicas a utilizar para el calculo de
las tarifas, de las condiciones
generales y/o particulares de las
polizas de seguros, o bien una
combinacion de los referidos elementos.
En determinados regimenes no se
requiere una autorizacion previa pero
si de la remision para su registro por
parte del supervisor, permitiendo su
uso una vez se ha obtenido el cdédigo
respectivo [file & use).

La Grafica 7.2 ilustra una sintesis de
este analisis. De esa informacion se

Autorizacion previa
de la tarifa

Grafica 7.2

América Latina: modelos regulatorios para la
introduccion de nuevos productos al mercado
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desprende que solo en tres de los
mercados aseguradores de Ameérica
Latina (Ecuador, Repulblica Dominicana vy
Venezuela) que representaron el 3,1% de las
primas totales de la region en 2016, se requiere
de algun tipo de autorizacion respecto de la
tarifa del producto. Por otra parte, en 6
mercados (Guatemala, Nicaragua, Panamg,
Puerto Rico, Bolivia y Argentina), los cuales en
2016 representaron el 22% de las primas de
seguros latinoamericanas, se emplean
mecanismos que implican la aprobacion previa
por parte del supervisor antes de que las
entidades puedan llevar un nuevo producto al
mercado. Asimismo, diez mercados [(México,
Chile, Brasil, Colombia, Perud, Uruguay,
Honduras, El Salvador, Costa Rica y Paraguay),
que representaron el 74,9% del mercado total
regional en 2016, se caracterizan por emplear
modelos de “file & use”, en los que las entidades
pueden dar inicio a la comercializacion de un
nuevo producto en cuanto lo han registrado ante
el supervisor. No existen en la region modelos
en los que las entidades puedan comercializar
nuevos productos sin tener la obligacion de
cumplir algun tipo de requisito previo ante el
érgano de supervision.
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A partir de este analisis, dos anotaciones
resultan importantes. En primer lugar, que mas
alla de la simplificacion analitica que se ha
hecho, cada modelo empleado cuenta con
particularidades las cuales, independientemente
de la categoria en la que para efectos analiticos
se ha colocado, pueden implicar una mayor o
menor complejidad practica para que un nuevo
producto pueda ser llevado al mercado. Y en
segundo lugar, que aunque aun no existen en la
region modelos en los que las entidades
aseguradoras puedan llevar sus productos al
mercado sin requerir de algun tramite de
registro o aprobacion, el cambio regulatorio que
estan registrando algunos mercados hacia
modelos del tipo Solvencia Il podria ser la base
para que, en la medida en que se fortalezca la
gestion de riesgos como parte integrante de los
sistemas de gobernanza de las entidades,
pudiera avanzarse hacia modelos de ese tipo en
el futuro.

Finalmente, es importante destacar que con la
informacion disponible es dificil hacer una valo-
racion estricta del nivel de innovacion existente
en los mercados aseguradores latinoamericanos
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en este momento. La presuncion es necesaria-
mente indirecta, y asocia las posibilidades de
mayor innovacion a un esquema regulatorio mas
flexible para llevar nuevos productos al merca-
do. Existe, sin embargo, un estudio reciente
elaborado por el Banco Iberoamericano de
Desarrolloé sobre la innovacion tecnoldgica y su
relacion con las “fintech” que toca de forma in-
directa el tema de la innovacion de productos
comercializados a través de canales electrénicos
por parte de las entidades aseguradoras, que
pareciera confirmar las principales conclusiones
del andlisis realizado, al senalar que los paises
mas avanzados en este sentido en América Lati-
na son Brasil, México, Argentina y Chile.

7.3 Consideraciones

Los sistemas regulatorios mas modernos, en la
medida que avanzan en el fortalecimiento de la
funcion de gestion de riesgos como parte
integrante de los sistemas de gobernanza de las
entidades aseguradoras, tienden a suprimir los
requisitos de registros o aprobaciones previas de
productos o tarifas ante el organismo de
supervision (sin perjuicio de los posibles
controles que los supervisores puedan realizar a
posteriori como parte de sus tareas de
supervision).

En términos generales, la experiencia analizada
en los mercados latinoamericanos pareciera
indicar que aun queda un trecho largo por
recorrer para, sin afectar el propdsito
regulatorio que los ha motivado, encontrar
mecanismos mas eficientes y flexibles que
permitan reducir el tiempo y coste que implica
llevar nuevos productos al mercado, en beneficio
no solo de la posibilidad de ampliar la oferta
aseguradora, sino también de ofrecer a la
poblacion nuevos productos que se ajusten de
mejor forma a sus necesidades de proteccion.

Una cuestion clave es que se trata de un aspecto
que debiera incorporarse de manera explicita en
los procesos de modernizacion regulatoria de la
region, de forma tal que los avances que ya se
han venido registrando en diversos marcos
normativos en materia de gestién de riesgos y
transferencia de responsabilidades en esa
materia hacia dérganos de gestion de las
entidades, se correspondan con ajustes
correlativos en la forma en la que se garantiza
que los nuevos productos que se llevan al
mercado prevean bases técnicas y contractuales
que no afecten a la solvencia de las entidades, la
integridad del mercado y la confianza de los
consumidores.
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8. Factores estructurales (1):
crecimiento econdomico y distribucion de la renta

8.1 Aspectos generales

Conceptualmente, en la medida en que la
demanda de seguros es la demanda de un
servicio, y que este tiene como fin mitigar el
riesgo financiero de los agentes econdmicos
sobre la renta presente y futura, su dinamica
responde a varias teorias fundamentales que
afectan a la demanda desde el lado de la renta,
el riesgo, el consumoy el ahorro.

Por una parte, la demanda de seguros es
esencialmente consumo y, como tal, es aceptable
pensar que se rija por la teoria de la renta
permanente (Milton Friedman, 1957). La teoria
de la renta permanente establece que el
consumo de las personas viene determinado en
una relacion estable y proporcional al valor del
flujo futuro descontado de sus rentas (salarial y
no salarial]. El agente planifica el consumo y el
ahorro de acuerdo a esto. Por este motivo es
esperable una relaciéon del consumo (de
servicios de aseguramiento) con la renta, el
coste de capital (tipos de interés) y la inflacion,
entre otras variables, y siempre condicional a la
dotacion inicial existente de dicho consumo (el
indice de penetracion en el caso de la demanda
de seguros).

Dado que el consumo de servicios de
aseguramiento tiene como objetivo reducir las
contingencias sobre la renta y la riqueza, esta
condicionado por dos paradigmas adicionales.
Por un lado, la demanda de seguros busca la
completitud de los balances de los agentes, es
decir, que estos tengan activos que les sirvan
para cubrirse ante cualquier riesgo contingente
(Arrow/Debreau, 1959). Los agentes seran mas
proclives a incorporar mas de estos servicios de
proteccion segun el grado de aversion al riesgo
que tengan (Arrow/Pratt, 1964), lo que
intrinsecamente esta relacionado con el nivel de
renta y riqueza relativa de cada uno de ellos. Asi,
la aversion al riesgo crece con los niveles de
renta y riqueza. De acuerdo a estas dos leyes, la
demanda de seguros estara también afectada
por la aversion al riesgo per se, por la equidad
en la distribucion de la renta y la riqueza, por los
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precios relativos del seguro frente al resto de los
productos, y por la tasa de ahorro, entre otros
factores.

En general, estas dos teorias influyen en la
demanda de seguros como elemento para la
cobertura de riesgos y como componente del
consumo, afectando con diferente intensidad al
negocio de seguro orientado al riesgo (Vida y No
Vida) y al seguro puramente orientado al ahorro
(aqui asimilado en el negocio de Vida). Este
ultimo, ademas, al ser un instrumento que
intenta diluir incertidumbre, se entiende
también sujeto a otra teoria fundamental: la
teoria del ciclo vital (Modigliani, Miller 1966, y
mas recientemente Blanchard 1985), intimamente
relacionada con la teoria de la renta permanente
de Friedman, y segun la cual el agente trata de
estructurar el consumo y el ahorro a lo largo de
su vida, en las que depende del crédito cuando
es joven al no tener renta, de la renta durante la
madurez al ser activo y del ahorro en la vejez.
Por lo tanto, la demanda de seguro aparece
ligada con la renta, el crédito, la estructura de
edades, los costes financieros y la tasa de
ahorro (véase la Gréafica 8.1-a.

8.2 Las particularidades del caso
de América Latina

A fin de realizar un analisis detallado y
comparativo de las dindmicas de la demanda
(Vida y No Vida) en el mercado asegurador de
América Latina y sus paises frente al resto de
mercados emergentes, se ha empleado un
marco de andlisis empirico desarrollado por el
Servicio de Estudios de MAPFRE’. Este marco de
analisis se apoya en dos elementos: por una
parte, el empleo de una base de datos global, y
por del otro, un modelo basado en estimacion de
datos de panel para variables dinamicas (Panel
VAR].

Se han analizado los resultados de la estimacion
abstrayéndolos de su dinamica temporal para
comprobar el resultado neto de las elasticidades
estimadas de las primas a las diferentes
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Grafica 8.1-a
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Fuente: Modigliani, (1966).

lo que da una idea de su
conexion con la teorfa del ciclo
vital. Igualmente, el signo de
la elasticidad a los tipos de

75 t

variables macroeconémicas. El modelo
orientado al riesgo (asimilado a No Vidal,
muestra una elasticidad positiva del crecimiento
de las primas ante variaciones de la renta (PIB] y
el ahorro (tasa de ahorro), y negativa ante el
coste de financiacién (tipos de interés). La
relacion de las primas y estas tres variables
explicativas es coherente con la relacion de
equilibrio que propone la teoria de la renta
permanente. Ademas, las primas muestran la
elasticidad negativa esperable a variable tales
como: el riesgo (prima riesgo); los cambios
exdgenos en la renta (precio del petréleo) tal y
como se espera de la aversion al riesgo; los
niveles de desigualdad en el reparto de la
riqueza (coeficiente Ginil, y los niveles de
penetracion, siendo lo primero consistente con
lo expuesto acerca de propension al consumo, y
lo segundo lo que da cuenta de la esperable
relacion negativa entre primas y penetracion
propia de la convergencia del sector. En cambio,
el modelo tiene en cuenta de manera positiva el
empleo y la tasa de urbanizacion. Resulta
llamativo que no capture la relacion con la
variable de educacién pero, como en Dragos
2014, esto es atribuible a un problema de sobre-
especificacion, ya que la educaciéon estd
intimamente relacionada de manera positiva con
la urbanizacién y la renta, por lo que, en ese
sentido, resulta redundante.

Por su parte, en el modelo orientado al ahorro
(asimilado a Vida) se comprueba que si bien
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interés no esta definido, ya que
varia de signo entre las
diferentes regiones. Esto tiene sentido al no ser
(como en el modelo de No Vida) un modelo que
se apoya en la ley del consumo/renta permanente.

De manera especifica, en el caso del segmento
de los seguros de No Vida la elasticidad de las
primas a la renta es cercana al 90% en el
mercado latinoamericano (véase la Tabla 8.2),
aproximadamente el doble que en el resto de
regiones emergentes. La relacion con los tipos
de interés es estadisticamente insignificante,
evidenciando el escaso papel de la bancarizacion
en esa region si se compara con Asia o Europa
emergente. La relacion con la tasa de ahorro es
positiva y la del crédito negativa, aportando
mayor evidencia de este Ultimo punto. Por el
contrario, la desigualdad (coeficiente de Gini)
tiene un amplio efecto negativo sobre el
crecimiento de las primas, el cual es
comparable al de Asia emergente y China.

En el caso del segmento de los seguros de Vida
en Ameérica Latina, la sensibilidad de las primas
a la renta es inferior a las del resto de mercados
emergentes y, desde luego, menos sensible que
en el caso del segmento de No Vida. El modelo
es, sin embargo, mucho mas sensible (y de
manera positiva) al nivel de empleo y de manera
negativa a la inflacion, por cuanto que esta
erosiona el ahorro no monetario.
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Tabla 8.2
Modelo: elasticidades del mercado asegurador latinoamericano vs otros mercados
para los segmentos de Vida y de No Vida

Mercados América Mercados América
emergentes Latina emergentes Latina

Constante 0,31 0,42

PIB a/a 0,91 0,55 0,44 0,42 0,50 0,69 0,47 1,09
Inflacién a/a 0,00 -0,01

Tipos de interés -0,02 -0,10 -0,06 -0,03 -0,03 0,01 0,03 -0,04
Prima de riesgo -0,03 -0,24

Precio del petréleo -0,01 -0,01

Tasa de ahorro 0,06 0,16 0,00 -0,15 -0,37 -0,37 -0,21 -0,62
Crédito privado -0,02

Coeficiente de Gini -0,12 -0,03 -0,12 -0,12 -0,26 -0,27 -0,18 -0,24
Tasa de penetracion -0,07 -0,09

Tasa de urbanizacion 0,11 0,06

Empleo a/a 0,02 0,22

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

A diferencia del segmento de No Vida, las primas
de los seguros de Vida son fuertemente
sensibles (y de manera negativa) a la tasa de
ahorro monetario; aspecto relacionado con el
efecto de la inflacion y la eleccion de los
sistemas de ahorro previsional. El segmento de
Vida en América Latina es también muy sensible
a la falta de equidad en la distribucion de la
riqueza, la cual afecta negativamente a la
demanda aseguradora.

8.3 La penetracion, el crecimiento de
la actividad econdmicay la
distribucion de la renta

En general, el crecimiento de las primas de se-
guros (demanda de servicios de aseguramiento)
tiene una muy alta correlacion con el crecimien-
to de la renta y la riqueza de los paises, tanto
desarrollados como emergentes (véase la Tabla
8.3). El analisis realizado muestra que la pene-
tracion total del seguro en América Latina lleva
un rezago comparado con el resto de mercados
emergentes, porque el crecimiento de las pri-

mas, que en ambos se ha estado desacelerando,
lo hace mds intensamente en la region lati-
noamericana.

Asi, aunque la correlacion entre las primas vy el
crecimiento nominal del PIB son estadisticamente
iguales en Ameérica Latina y en el resto del
mundo, la primera muestra una desaceleracion
superior en el crecimiento tendencial de la
actividad econdmica, por lo que la desaceleracion
de su mercado asegurador también tiende a ser
mayor.

Por otra parte, la desaceleracion diferencial del
crecimiento en las primas entre Latinoamérica y
el resto de los mercados emergentes se explica
por el hecho de que en América Latina hay una
desaceleracion mas pronunciada del segmento
No Vida, la cual domina a la dindmica del
segmento de Vida, resultando en una
desaceleracion neta. Esto no ocurre a nivel
general en los mercados emergentes y, por ello,
su penetracion aumenta en términos relativos a
mayor velocidad.
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Tabla 8.3
Modelo: correlaciones entre la prima de seguros y el PIB en regiones seleccionadas, 1990-2016

Europa

Mercados Mercados

Ameérica Latina Asia emergente Mercado global
emergente emergentes desarrollados
1990-2000 97,99 % 98,58 % 98,62 % 98,03 % 97,77 % 98,00 %
2000-2008 98,52 % 92,52 % 97,06 % 98,20 % 93,46 % 96,90 %
2008-2016 98,69 % 98,40 % 98,16 % 98,55 % 71,65 % 97,19 %

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

Sensibilidad de la demanda
aseguradora al nivel de renta

Por lo que se refiere a la sensibilidad del sector
asegurador a la renta, en el caso del segmento
de los seguros de No Vida dicha sensibilidad al
PIB es mas del doble que la del segmento de
Vida. Asimismo, la sensibilidad del negocio No
Vida al PIB es muy superior en América Latina
que en el resto de los mercados emergentes. En
consecuencia, en la regidon latinoamericana
desaceleraciones similares en el crecimiento de
la actividad econdmica producen desaceleraciones
mas pronunciadas en el segmento No Vida que
en el de Vida, lo que no sucede en el resto de
mercados emergentes.

El grado de penetracion relativay la
sensibilidad de las primas a cambios
en la penetracion

La diferencia de los indices de penetracion
(mayores en No Vida que en Vida en América

Latina, y viceversa en el resto de los mercados
emergentes), y la diferencia de elasticidades
(levemente menos sensible en el segmento de
No Vida a nivel general), hace que exista un
menor margen de convergencia y que sea menor
la elasticidad en el segmento de No Vida que en
el de los seguros de Vida. Por este motivo, ante
iguales crecimientos en la penetracién en ambos
segmentos de aseguramiento, el efecto neto
estd dominado por la menor aportacion relativa
en el caso de No Vida frente a la de Vida. Esto es
asi en el caso de Latinoamérica y explica en
parte que el crecimiento de las primas sea
menos dinamico que en el resto de los mercados
emergentes.

Esta conclusion, queda mas patente analizando
la Grafica 8.3-a, en la que se aprecia que el
crecimiento de las primas de Vida es superior a
similares niveles de penetracion en No Vida, y
que esto es especialmente cierto si se compara
al mercado latinoamericano contra el resto de
mercados emergentes.
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Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE
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Sensibilidad de la demanda aseguradora
a la desigualdad en el reparto de la renta

Como se observa en la referida Tabla 8.2, la
elasticidad de la demanda aseguradora a
reducciones en la desigualdad (reducciones del
coeficiente de Gini8) que se observa en el
segmento de No Vida, es inferior a la que se
encuentra en el segmento de Vida. Es decir, que
la demanda de seguros de Vida es mas sensible
a mejoras en la distribucion de la renta que la
demanda de los seguros de No Vida. De esta
forma, reducciones similares en la desigualdad
tienen un efecto diferencial en el negocio de
Vida y permiten un crecimiento mayor.

Las Graficas 8.3-b y 8.3-c, ilustran el efecto que
un incremento de la desigualdad tiene sobre el
crecimiento de las primas de Vida y de No Vida
en América Latina. En este caso, 10 pp de
diferencial de desigualdad pueden producir un
diferencial negativo en el crecimiento de algo
mas de dos puntos en el caso del segmento de
No Vida. Este efecto es muy superior en
Latinoamérica respecto a los mercados
emergentes en general, donde la pérdida es
cercana a medio punto porcentual.

Por lo tanto, puede afirmarse que existe un
efecto diferencial de la desigualdad sobre la
demanda de seguros en América Latina frente
al resto de emergentes que solamente se
aprecia en su efecto final, puesto que

observando la elasticidad primas/Gini apenas
hay diferencias entre la que se observa entre
esta region y la mediana de los mercados
emergentes. Lo que si se aprecia es que la
elasticidad en el segmento de Vida es el doble
que la elasticidad en el de No Vida (-0,12 en No
Vida y -0,26 en Vida), lo que explicaria el mejor
comportamiento relativo de este negocio a
medida que se reduce la desigualdad en la
region latinoamericana.

8.4 Consideraciones

Entender la dindmica del sector asegurador es
relevante a fin de poder anticipar su desempeno
y estar en condiciones de prescribir acciones de
politica econdmica. La industria aseguradora
tiene aportaciones cruciales a la funcion de
bienestar social; es parte inherente del
crecimiento econdémico, canal transmisor del
ahorro y un elemento clave para mitigar la
volatilidad de la renta. El sector asegurador,
ademas, completa el balance financiero del
sistema apoyando la diversificacion que mitiga
el riesgo global.

El analisis efectuado confirma que la demanda
aseguradora es altamente dependiente del
desempeno de los grandes factores
estructurales como son el crecimiento de renta
y su distribucion. Los niveles de correlacion que
la actividad aseguradora tiene respecto al PIB,

Grafica 8.3-b
América Latina y mercados emergentes: crecimiento diferencial por desigualdad
en el segmento de Vida, 2005-2021
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Grafica 8.3-c
América Latina y mercados emergentes: crecimiento diferencial por desigualdad
en el segmento de No Vida, 2005-2021
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tanto en América Latina como en las diferentes
regiones del mundo, son muy altos e indican que
en la medida en que la economia muestre
dinamismo en su crecimiento, los niveles de
penetracion se elevaran.

Un aspecto importante que el analisis confirma
igualmente, tiene que ver con el efecto negativo
de la concentracion de la renta en el crecimiento
de la demanda de servicios de aseguramiento.
Este aspecto de naturaleza estructural, al ser un
determinante de la dindmica misma de las
economias, lo es también de la demanda de se-
guros.
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De esta forma, el propdsito de elevar los niveles
de penetracion del seguro en América Latina
pasa necesariamente por el hecho de que los
gobiernos mantengan politicas econdmicas
(fiscal, monetaria y financiera, entre otras) que
provean de los adecuados estimulos a la
actividad econémicay a la estabilidad financiera.




9. Factores estructurales (2):
educacion financiera

9.1 Aspectos generales

Como ha quedado establecido antes, la deman-
da agregada de seguros es altamente sensible al
ritmo de crecimiento econdmico, asi como a la
mejor distribucion de la renta disponible. No
obstante, existe, ademas de los anteriores, otro
factor de naturaleza estructural que es impor-
tante para explicar el crecimiento de la demanda
agregada de seguros en el medio y largo plazos:
el nivel de educacién financiera. Como se ilustra
en la Grafica 9.1-a, conceptualmente, ceteris
paribus una elevacion del nivel de alfabetizacion
financiera (ei) debiera elevar el nivel de demanda
agregada de servicios de aseguramiento (sj] vy,
con este, el nivel de penetracion del seguro en la
economia.

posicionamiento, ya que los paises de la region
esbozan porcentajes entre el 25y el 34% (véase
la Grafica 9.1-b).

Mas aln, la Grafica 9.1-c muestra una parame-
trizacion comparada de la situacion del nivel de
cultura financiera de dos de los principales mer-
cados financieros de América Latina (Chile y
México), frente a dos de las principales
economias avanzadas (Estados Unidos y Japdn),
empleando para ello la medicién de cuatro fac-
tores. Primero, el nivel educativo, entendido
como el mayor nivel de educacion completado
por la poblacion de 25-64 afios de edad como
porcentaje de la poblacion de la misma edad.
Segundo, el grado de cultura financiera de

La Organizacion para la Cooperacion
y el Desarrollo Econémicos (OCDE])
ha definido la educacion fi-
nanciera como el proceso por el
cual los consumidores e inver-
sores financieros mejoran su
comprension de los productos
financieros, los conceptos y los s
riesgos, y, a través de informa-
cidn, instruccion y asesoramiento
objetivo, desarrollan las habili-
dades y confianza para ser mas
conscientes de los riesgos vy
oportunidades financieras, tomar
decisiones informadas, saber a
dénde ir para obtener ayuda vy
ejercer cualquier accion eficaz
para mejorar su bienestar

Demanda

agregada de

aseguramiento

S2

S1

Grafica 9.1-a

Desplazamiento de la funcion de demanda de seguros
por cambios en el nivel de cultura financiera de la poblacién (ei)
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Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

econdmico.

De acuerdo con el criterio seleccionado por
Keppler, et. al. (2015]), una persona es considerada
financieramente alfabetizada cuando responde
correctamente al menos a tres de los siguientes
cuatro conceptos basicos: diversificacion de
riesgos, aritmética relacionada con intereses,
inflacion e interés compuesto. Segun el referido
estudio, la media mundial se encuentra en el
33% de poblacion adulta financieramente
alfabetizada, mostrando América Latina un débil
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acuerdo con la encuesta de conocimiento sobre
materias tales como tipos de interés, interés
compuesto, inflacion, diversificacion del riesgo,
hipotecas y precio de los bonos. Tercero, el gra-
do de intervencion financiera, estimado como el
porcentaje de encuestados con una cuenta (por
si mismos o junto con otra persona) en un banco
u otro tipo de institucion financiera. Y final-
mente, el gasto publico en educacién, el cual
incluye el gasto directo en instituciones educati-
vas, asi como los subsidios publicos relaciona-
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dos con la educacion que se otorgan a los hogares
y administrados por instituciones educativas.
Como se puede comprobar en la referida Grafica
9.1-c, existe aun una amplia brecha en este senti-
do entre Latinoamérica y el mundo desarrollado.

9.2 Influencia de la cultura financiera
en el desarrollo del seguro

Existen diversos canales por los que la educacion
financiera puede determinar una mayor demanda
de productos de seguros de riesgo y ahorro. Por
un lado, la cultura financiera genera un impacto
sobre el conocimiento de los riesgos que
potencialmente pueden afectar a los individuos.
Este conocimiento del riesgo motiva la necesidad
de completar los balances de los individuos con
productos financieros que lo cubran ante
cualquier contingencia. Esta cobertura libera
recursos para diversificar el entorno productivo
(ampliar la seleccién de cultivos, desarrollar
actividades econdmicas complementarias, etc.).
Por otro lado, el aumento de la cultura financiera
ayuda también a comprender los conceptos de
descuento temporal, capitalizacion de activos,
etc., lo que produce mayor ahorro e inversion, que
en términos agregados conduce a un mayor
crecimiento econdmico, consumo de servicios Y,
por ende, de productos de aseguramiento.
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Grafica 9.1-b
América Latina: variaciones en el
alfabetismo financiero
(% de adultos financieramente alfabetizados)
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Grafica 9.1-c
Paises seleccionados: desarrollo en educacion financiera

Nivel educativo

Intervencion :
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== Estados Unidos
= Japén
= Chile
= México Cultura financiera

Fuente: Justine S. Hastings, Brigitte C. Madrian, y William L. Skimmyhorn. Financial Literacy,
Financial Education, and Economic Outcomes. Department of Economics, Brown University.

| Gasto publico
: en educacién

Nivel educativo

Mayor nivel de educacion completado por la poblacion de
25-64 afos de edad como porcentaje de la poblacion de la
misma edad.

Cultura financiera

Encuesta de conocimiento sobre materias tales como:
tipos de interés, interés compuesto, inflacion,
diversificacion del riesgo, hipotecas, precio de los bonos.

Intervencion financiera

Porcentaje de encuestados con una cuenta (por si
mismos o junto con otra persona) en un banco u otro tipo
de institucion financiera.

Gasto publico en educacién

Incluye el gasto directo (como porcentaje del gasto
publico total dividido por los niveles primario y terciario)
en instituciones educativas, asi como los subsidios
publicos relacionados con la educacién que se otorgan a
los hogares y administrados por instituciones educativas.
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Pese a que de manera cualitativa resulta
evidente la relacion entre la educacion
financiera y la elevacion de la demanda de
seguros, no se han registrado avances
importantes en la investigacion para estimar
cuantitativamente dicha relacion. Curak, Dzaja &
Pepur (2013) han determinado que la educacién
eleva la aversion al riesgo y, por tanto, eleva la
demanda de seguros de Vida, aunque esta
relacion pareciera no encontrarse aun en los
mercados emergentes (Dragos 2014). Ofoghi y
Farsangi (2013) probaron la relacion entre
demanda de seguro de autos y aversion al
riesgo; mayor educacion sobre seguros implica
una mayor aversion. Pero de nuevo sus
resultados cuantitativos no fueron concluyentes.
Puede, sin embargo, asumirse que el motivo por
el que la senal de esta relacion es débil se
encuentra en el hecho de que se encuentra ya
contabilizada en los diferentes niveles de renta,
aversion al riesgo y riqueza, y no puede ser
representada adicionalmente sin caer en un
problema de sobre especificacion.

Desde el punto de vista de las politicas publicas,
actualmente no existe una politica unificada para
la promocidon de la educacion financiera a nivel
del conjunto de Latinoamérica. Sin embargo,
las recomendaciones de organismos
internacionales (especificamente de la OCDE
que se ha posicionado como Llider en el
desarrollo de recomendaciones en este campo),
y los resultados de las experiencias en otras
regiones del mundo, han impulsado a los paises
latinoamericanos (de manera heterogénea en
cuanto a tiempo y tipo de politicas) al desarrollo
de incentivos para mejorar el nivel de educacion
financiera de su poblacion, asi como su utilidad
como instrumento para lograr mayores niveles
de inclusioén financiera.

Una taxonomia de los esfuerzos realizados a
este respecto en la region latinoamericana
puede apreciarse en las Graficas 9.2-a y 9.2-b.
Como se puede observar en la referida Grafica
9.1-b, el nivel de alfabetizacién financiera en
adultos en América Latina es inferior a la
mediana global (35-44% a nivel global vs 24-35%
en Latinoamérica).

Analizando de manera especifica los esfuerzos
en materia de educacion financiera en la region,
se observa que es el sector publico quien
domina la implementacion de iniciativas en esta
materia. Por una parte, como se ilustra en la

Grafica 9.2-a
América Latina: instituciones promotoras
de la educacion financiera
(% de paises en que las entidades
sefaladas promueven programas)

Bancos Centrales 93,8 %
Superintendencias financieras 62,5 %
Sector privado 56,3 %
Gobierno 43,8 %

Otras agencias del gobierno 37,5 %

Ministerio de Educacion 37,5 %
Otras Superintendencias 31,3 %
ONGs 31,3 %

Otros Ministerios 25,0 %
Asegurador de depdsitos 18,8 %
Asociaciones financieras 18,8 %

0% 50 % 100 %

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

(con datos de Garcia, N., Grifoni, A., Lépez, J. C. y Mejia, D. (2013)
“Financial Education in Latin America and the Caribbean:
Rationale, Overview and Way Forward”, OCDE.

Grafica 9.2-a, en términos de las entidades
promotoras de los esfuerzos de educacidn
financiera en la region, en 94% de los paises son
los bancos centrales de los paises, en 63% las
Superintendencias encargadas de las labores de
supervision en materia financiera, y en 56% de
los paises esos esfuerzos educativos provienen
de entidades del sector privado.

Finalmente, la Grafica 9.2-b presenta una
sintesis de las principales caracteristicas de las
estrategias de educacion financiera en la region.
De esta informacion se desprende que el 88% de
las iniciativas manan de entes gubernamentales,
en tanto que la proporcién de politicas publicas
que forman parte del sistema formal y que estan
respaldadas por una ley son relativamente
bajas.

En sintesis, en América Latina existen, en
media, 6 iniciativas de educacion financiera en
cada pais. De estas, 5 son publicas, 3 se
instruyen a través de mecanismos asociados a la
educacion formal, 2 son respaldadas por algun
ordenamiento juridico, y solo entre 1 o 2 tienen
contenidos especificos en materia de prevencion
de riesgos [seguros).
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Grafica 9.2-b
América Latina: esquema de los esfuerzos en materia de educacion financiera
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De ello, se concluye que son aun muy pocas las
iniciativas de educacion financiera en materia de
seguros en el sistema educativo formal, que
estén respaldadas por una Ley, e igualmente
bajo es el nimero en que este tipo de formacion
se ofrezca mediante iniciativas promovidas por
entidades del sector privado.

9.3 Consideraciones

La educacion financiera es un factor de
naturaleza estructural que puede contribuir de
manera significativa a estimular el crecimiento
de la demanda agregada de seguros en el medio
y largo plazos y, con esta, a la elevacion de los
niveles de penetracion del seguro en la
economia. Sin embargo, las iniciativas en esa
materia son aun muy limitadas, y ameritan del
disefo e implementacion de mejores politicas
publicas.

Fundacion MAPFRE

De la evidencia analizada en los paises de
América Latina, se desprende que existe todavia
espacio importante para avanzar en este tema.
Tres parecen ser los aspectos clave. En primer
lugar, ampliar la participacion de la industria
aseguradora, de manera coordinada con el sec-
tor publico, para disefiar y poner en marcha
proyectos de educacion financiera con con-
tenidos especificos en materia aseguradora. En
segundo término, que la base para el desarrollo
de esos esfuerzos debe estar plasmada en or-
denamientos juridicos y normativos que les
brinden certeza, permanencia y efectividad en el
medio plazo. Y finalmente, que esos esfuerzos,
para que tengan un efecto significativo en la
formacion de los individuos, deben implemen-
tarse (al menos parcialmente) a través de los
esquemas formales de educacion en los paises.



10. Politicas publicas (1):
seguros obligatorios

10.1 Aspectos generales

Los seguros obligatorios constituyen un factor
que, desde el lado de la demanda, pueden elevar
los niveles de penetracion del seguro en la
economia. Este tipo de seguros tiene varios
efectos positivos para la sociedad y para la
industria aseguradora. Primero, tutelan el
interés publico ante diversos supuestos,
principalmente los asociados a la responsabilidad
civil ante terceros. En esa dimension, el seguro
se convierte en la fuente de recursos que, a
través de la mutualizacion, permite la
compensacion de las pérdidas originadas por los
ciudadanos en la realizacion de diversas
actividades de indole econdmico o social.
Segundo, los seguros obligatorios, al asociarse a
la responsabilidad civil derivada de una gama de
actividades de la sociedad, permiten ampliar las
areas de participacion de los seguros en la
actividad econdémica y social. Y tercero, los
seguros obligatorios son instrumentos para
elevar la conciencia de la prevencidn y, en esa
medida, son una herramienta poderosa en el
proceso de educacidon financiera en materia
aseguradora. La aproximacion al seguro a través
de la obligatoriedad de ciertas coberturas,
permite que el ciudadano tome conciencia de la
capacidad de este instrumento financiero para
compensar pérdidas y, en consecuencia, dar
estabilidad econdémica a los individuos, las
familias y las empresas. De esta forma, ademas
del efecto de corto plazo sobre la demanda
aseguradora, los seguros obligatorios
constituyen un fundamento importante para el
crecimiento de la demanda de medio y largo
plazos.

Para analizar el efecto que la existencia de los
seguros obligatorios tienen en la penetracion del
seguro en América Latina, en esta seccion se
realiza una descripcion de como los distintos
paises de la region abordan la proteccién a las
victimas de accidentes de trafico a través del
seguro obligatorio de automoviles, el mas
representativo y extendido de los seguros
obligatorios.
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Respecto a la existencia de otros seguros
obligatorios, dada la dispersion que existe a la
hora de recopilar informacion sobre el tema, y
sin apenas datos estadisticos que nos permitan
medir su tamano, se ha optado por enumerar al
final de esta seccion las cuestiones que el
legislador o regulador debiera plantearse a la
hora de establecer la obligacién de contratar un
seguro.

10.2 Seguro obligatorio
de automoviles

La mayoria de los paises de América Latina han
legislado sobre la obligacién de todos los
propietarios de vehiculos automotores de
contratar un seguro de responsabilidad civil que
cubra eventuales danos personales y materiales
causados a terceros (véase la Tabla 10.2). En
algunos paises, el seguro protege también al
conductor del vehiculo causante del accidente,
siempre que no se den las condiciones
excluyentes en la pdliza. Ademads, algunas
legislaciones establecen que las aseguradoras
autorizadas a operar en este ramo no podran
negarse a asegurar un vehiculo si este cumple
con los requisitos exigidos por la legislacion para
circular en el pais.

La incorporacién de este seguro en la region se
remonta al ano 1974 en Brasil, y a 1986 en Chile
y Colombia, pero en la mayoria de paises
latinoamericanos la regulacién se ha producido
en la década de los noventa (Argentina, Bolivia,
Costa Rica, Ecuador, Peru, Puerto Rico vy
Venezuela), siendo las mas recientes las de
Republica Dominicana (2002), Nicaragua (2003),
Uruguay (2009), Honduras (2015), y Panama
(2016).

En México, el seguro de responsabilidad civil de
automoviles es obligatorio en varios estados de
la Republica, en la Ciudad de México, y en
septiembre de 2014 entrd en vigor el articulo 63
Bis de la Ley de Caminos, Puentes y
Autotransporte Federal, que establece que todos
los vehiculos que transiten en vias, caminos y
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puentes federales deberan contar con un seguro
obligatorio de responsabilidad civil vehicular. No
obstante, de todos los paises que cuentan con
este seguro, México es el Unico que no lo tiene
implementado a nivel nacional.

Se da la circunstancia de que algunos paises han
legislado sobre el seguro obligatorio, pero no se
ha aprobado la reglamentacion que fija la ley. Es
el caso de Guatemala, donde existe una
normativa al respecto desde 1996, y el
Reglamento de la Ley de Transito (Acuerdo
Gubernativo 273-98] remite a una reglamentacion
especifica sobre el seguro que no se ha llevado a
cabo. En algunos casos, sin embargo, la
legislacion es muy reciente y se esta preparando
dicha reglamentacion, como ocurre en
Honduras, donde el Instituto Hondureno de
Transporte Terrestre (IHTT), érgano encargado
de la ejecucion de Ley de Transporte, ha creado
una Comisidn que estd trabajando en la
redaccion de borradores de los reglamentos
especiales derivados de la nueva Ley, entre ellos
el de responsabilidad civil vehicular. En Panama,
la Ley que Regula el Seguro Obligatorio Basico
de Accidentes de Transito se aprobd a finales de
2016 y el Organo Ejecutivo, a través de la
Superintendencia de Seguros y Reaseguros, es
el encargado de reglamentar dicha Ley.

En el caso de Ecuador, a raiz de la Reforma a la
Ley Organica de Transporte Terrestre Transito y
Seguridad Vial, a partir de enero de 2015 el
Sistema Publico para Pago de Accidentes de
Transito (SPPAT) ha sustituido al Seguro
Obligatorio de Accidentes de Transito (SOAT) con
las mismas condiciones de proteccién que
existian. Se trata de una institucién adscrita al
Ministerio de Transporte y Obras Publicas que
ampara economicamente a cualquier ciudadano,
sea este, conductor, pasajero o peatdn, que sufra
lesiones o falleciera debido a un accidente
vehicular. La tasa del SPPAT se recauda a través
de la Agencia Nacional de Transito (ANT) dentro
del pago de matriculacion que cancelan los
propietarios de los vehiculos que circulan en
Ecuador. A pesar de que el nuevo sistema no es
gestionado por las aseguradoras privadas, se ha
tenido en cuenta en este estudio como un
sistema de compensacion financiera y
proteccion a las victimas de accidentes de
trafico.

Finalmente, existen otros paises donde la
normativa que crea el seguro obligatorio de
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automoviles ha sido derogada o declarada
inconstitucional, como sucede en El Salvador y
Paraguay.

Las coberturas del seguro obligatorio

Por lo que se refiere a las coberturas, en todos
los paises el seguro obligatorio cubre los danos
personales, incluyendo indemnizaciones por
muerte o incapacidad, gastos médicos, quirlrgi-
cos, farmacéuticos y hospitalarios. Otra cobertu-
ra muy extendida es la de gastos de sepelioy, en
menor medida, la de defensa juridica. En al-
gunos paises estan cubiertos también los danos
materiales de terceros perjudicados como en
México, Nicaragua, Panama, Republica Domini-
canay Venezuela. En Puerto Rico, el denominado
seguro “compulsorio” responde por los dafos
causados a vehiculos de motor de terceros como
resultado de un accidente de transito.

Al margen de dichas coberturas, hay paises
donde este seguro desarrolla una funcion mas
social y, ademas de cubrir los dafos a terceros,
tiene entre sus objetivos atender a todas las vic-
timas de los accidentes de transito, incluso las
de los causados por vehiculos no asegurados o
no identificados, incluyendo al conductor del ve-
hiculo causante del accidente, con algunas ex-
cepciones: competencias de automoviles u otros
vehiculos motorizados, las que son consecuen-
cia de guerras y sismos, suicidio o lesiones
autoinferidas, etc.

En Bolivia, el Seguro Obligatorio de Accidentes
de Transito (SOAT] otorga una cobertura
uniforme y Unica de gastos médicos por
accidentes, y la indemnizacion por muerte o
incapacidad total y permanente a cualquier
persona individual que sufra un accidente
provocado por vehiculo automotor. El
accidentado puede ser el conductor, los
ocupantes del vehiculo o los peatones.

En Brasil, el Seguro Obligatorio de Danos Per-
sonales Causados por Vehiculos Automotores de
Vias Terrestres (DPVAT), cubre a todas las per-
sonas, transportadas o no, que fueron victimas
de accidentes de transito causados por vehiculos
automotores de vias terrestres, o por su carga.
Las indemnizaciones del DPVAT se pagan a to-
das las victimas o sus beneficiarios, aunque el
vehiculo causante del accidente haya dejado de
pagar el seguro.
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Tabla 10.2

América Latina: sintesis de la normativa en materia del seguro obligatorio
de responsabilidad civil para automéviles

Normativa seguro obligatorio
de automovil

(responsabilidad civil
para automoviles)

Coberturas

Argentina

ley 24.449 de Transito, de 1995

El articulo 68 de la ley 24.449 de Transito, de 1995, dispone que
todo automotor, acoplado o semiacoplado, debe estar cubierto
por un seguro que cubra eventuales danos causados a

terceros, transportados o no.

Bolivia

Ley n° 1.883 de 25 de junio de 1998,
de Seguros

La Péliza SOAT cubre accidentes de transito en el que
intervengan vehiculos asegurados o vehiculos no identificados.
El hecho imputable al conductor no es oponible a los pasajeros

ni peatones afectados.

Brasil

Ley n © 6.194/74, modificada por la
Ley 8.441/92, 11.482 / 07 y 11.945/09

Estan cubiertas por el seguro todas las personas,
transportadas o no, que fueron victimas de accidentes de
transito causados por vehiculos automotores de vias
terrestres, o por su carga. La cobertura incluye, incluso, danos
personales causados a los propietarios y conductores de los
vehiculos, sus beneficiarios y dependientes.

Chile

Ley N° 18.490, de 1986, establece el
Seguro Obligatorio de Accidentes
Causados por Vehiculos
Motorizados, modificada por la Ley
num. 19.887 sobre seguro de
accidentes de trafico

El Seguro Obligatorio de Accidentes Personales, SOAP, consiste
en una cobertura de seguro de accidentes personales que debe
ser contratada obligatoriamente por el propietario de todo
vehiculo motorizado, remolque o carga con una compania de
seguros. Este seguro tiene por objeto cubrir los riesgos de
muerte y lesiones corporales que sean consecuencia directa de
accidentes sufridos por personas en los cuales intervenga el

vehiculo asegurado.

Colombia

Locreo laLey 33 de 1986y se
reglamenté mediante el decreto
2544 de 1987. Actualmente se rige
por los articulos 192 y siguientes del
Estatuto Organico del Sistema
Financieroy el Decreto 3990 de
2007.

EL SOAT ampara los dahos corporales que se causen a las
personas en accidentes de transito. Es de cobertura universal,
es decir, cubre a todas las victimas que resulten en accidentes

de transito.

Costa Rica

Ley No.7331 de Transito de 1993y
sus reformas: Ley 9078 de Transito
por Vias Publicas Terrestres

EL SOA cubre la lesion y la muerte de personas victimas de
accidentes de transito, exista o no culpa por parte del

conductor.

Ecuador

El Sistema Publico para Pago de
Accidentes de Transito (SPPAT)
sustituyd al SOAT, de acuerdo a la
Ley Orgéanica Reformatoria de la Ley
Organica de Transporte Terrestre
Transito y Seguridad Vial (29 de
diciembre de 2014)

Toda persona victima de accidentes de transito ocurrido en el
territorio nacional tiene plenos derechos a acceder al servicio
que se preste a través del Sistema PuUblico para Pago de
Accidentes de Transito y no se le podran oponer exclusiones de
ninguna naturaleza, salvo las que expresamente se indiquen en
su Reglamento; asi mismo, el Estado, a través del Sistema,
asumira los gastos de las personas victimas de accidentes de
transito, conforme las condiciones y limites que se establezcan

para el efecto via reglamento.

El Salvador

La Ley de Transporte Terrestre,
Transito y Seguridad Vial,
promulgada por Decreto Legislativo
No. 477 de 1995, establecia en sus
articulos del 110 al 115 el seguro
obligatorio para vehiculos
automotores. Algunos articulos de
esta Ley fueron declarados
inconstitucionales
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Tabla 10.2 (continuacién)
América Latina: sintesis de la normativa en materia del seguro obligatorio
de responsabilidad civil para automaéviles

Normativa seguro obligatorio
de automavil

(responsabilidad civil
para automoviles)

Coberturas

Guatemala Decreto 132 de 1996, Ley de
Transito. En el Articulo 29 establece
la obligatoriedad para todo vehiculo
autorizado para circular por la via
publica de contratar un seguro de
responsabilidad civil contra terceros
y ocupantes conforme las
disposiciones reglamentarias de la
Ley. EL Reglamento de la Ley
(Acuerdo Gubernativo 273-98) a su
vez remite a una reglamentacion
especifica sobre el tema que no se
ha llevado a cabo.
Honduras Decreto nim. 155 de 2015, que Su cobertura permite pagar gastos de hospitalizacion o
aprueba la Ley de Transporte atencion médica, quirurgica, farmacéutica y dental, o de
Terrestre de Honduras. El Instituto rehabilitacion de una persona ocupante o no de un vehiculo que
Hondureno de Transporte Terrestre sufra un accidente de transito, en el que participe un vehiculo
(IHTT), érgano encargado de la asegurado
ejecucion de esta Ley, ha creado una
Comision que esta trabajando en la
redaccion de borradores de los
reglamentos Especiales derivados
de la nueva Ley de Transporte, entre
ellos el de responsabilidad civil
vehicular.
México Ley de Caminos, Puentesy Coberturas de responsabilidad civil de diferentes
Autotransporte Federal caracteristicas dependiendo de la legislacion particular de que
Nuevo Reglamento de Transito del se trate.
Distrito Federal (17.08.2015), y otras
normas a nivel estatal.
Nicaragua Ley N©. 43l de 2003, para el Régimen El objetivo del seguro de responsabilidad civil por danos a
de Circulacion Vehicular e terceros, es proporcionar al conductor de cualquier vehiculo
Infracciones de Transito automotor que circule en el pais, la proteccion y amparo frente
a la responsabilidad civil legal del propietario o conductor del
medio automotor, frente a las eventuales lesiones corporales,
inclusive la muerte, que pueda causar a terceras personas, asi
como los danos a la propiedad privada o publica.
Panama Ley 68 - 13.12.2016, que Regula el La pdliza de seguro obligatorio basico de accidentes de transito
Seguro Obligatorio Basico de deberd otorgar una cobertura minima uniforme de dafos a la
Accidentes de Transito propiedad ajenay lesiones corporales dentro de los limites,
coberturas y vigencia.
Paraguay La Ley 4.950/13 cred el Seguro
Obligatorio contra Accidentes de
Transito (SOAT), derogada en febrero
de 2014
Peru En 1999 se publica la Ley General de EL SOAT cubre a todas las personas que resulten victimas de un

Transporte y Transito Terrestre en la
que se incluye el SOAT. En 2000 se
emitié su Reglamento. Se puso en
funcionamiento en 1° de julio del
2002.

accidente de transito (conductor, ocupantes del vehiculo y
peatones)
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Tabla 10.2 (continuacion)
América Latina: sintesis de la normativa en materia del seguro obligatorio
de responsabilidad civil para automéviles

Normativa seguro obligatorio
de automovil

(responsabilidad civil (B TS

para automoviles)

Puerto Rico Ley 253 de 1995 establecié el sequro Este seguro compensa por los dafios ocasionados a vehiculos
de responsabilidad obligatorio para de terceros, resultantes de un accidente de transito ocurrido
vehiculos en Puerto Rico por el cual es legalmente responsable el dueno

del automovil asegurado.

Republica Capitulo VI de la Ley No. 146-02, El seguro obligatorio de vehiculos de motor cubre la

Dominicana  sobre Seguros y Fianzas responsabilidad civil del suscriptor o asegurado de la péliza,

del propietario del vehiculo, asi como de la persona que tenga,
con su autorizacion, la custodia o conduccion de ese vehiculo.
Las polizas deberan contener indefectiblemente las siguientes
coberturas minimas: dafios a la de propiedad de terceros y
lesiones corporales a terceros.

Uruguay Creado por la Ley No 18.412 que Existe cobertura especial cuando una persona haya sufrido
entro en vigencia el 19 de agosto de danos personales como consecuencia de un siniestro y se den
2009 y esta reglamentado por el alguna de las siguientes situaciones: vehiculo sin asegurar,
Decreto E/2267. huida del conductor o vehiculo robado

Venezuela Articulo 35 de la Ley de Transito Todo vehiculo debe de estar amparado por una péliza de

Terrestre de 1996

responsabilidad civil para responder por los danos que

ocasione al Estado o a los particulares.

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

El Seguro Obligatorio de Accidentes Personales
(SOAP) en Chile, el Seguro Obligatorio de
Accidentes de Transito (SOAT) en Colombia y
Pery, y el Seguro Obligatorio de Automoviles
(SOA) en Costa Rica, cubren la lesién y muerte
de personas victimas de accidentes de transito,
exista o no culpa por parte del conductor. El
SOAP (Chile) no opera como un seguro de
responsabilidad civil, sino de accidentes, y en
Uruguay existe una cobertura especial cuando
una persona ha sufrido danos personales como
consecuencia de un siniestro y se den alguna de
las siguientes situaciones: vehiculo sin asegurar,
huida del conductor o vehiculo robado.

Tarifas del seguro obligatorio

Debido a que se trata de un seguro de
contratacion obligatoria cuyo objetivo es la
proteccion del perjudicado en un accidente de
trafico, las autoridades de algunos paises
intervienen, en mayor o menor medida, en la
fijacion de tarifas. Del conjunto de 16 paises

latinoamericanos que cuentan con un sistema
de indemnizacidn a victimas de trafico, en 7 de
ellos las tarifas del seguro no son libres o tienen
establecido algln limite (véase la Grafica 10.2).

El analisis de las tarifas de primas del DPVAT en
Brasil es realizado anualmente por la SUSEP. En
Colombia, el SOAT es un seguro que forma parte
del Sistema General de la Seguridad Social en
Salud del pais y tanto las tarifas como las
coberturas estan reguladas por el gobierno. En
Costa Rica, las tarifas son determinadas por las
aseguradoras y autorizadas por la Superintendencia
General de Seguros (SUGESE), pero no se
tramitan solicitudes de autorizacién de tarifas
cuyo margen de utilidad sea superior al 6%. El
SPPAT, en Ecuador, es una tasa que se calcula
de acuerdo a la clase de vehiculo, si es de uso
particular o publico, a la cilindrada y a los anos
del vehiculo. En Puerto Rico, el coste de la pdliza
y el monto maximo de indemnizacion esté
estipulado por ley. ELimporte promedio del costo
del SOA (prima comercial del seguro obligatorio
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de cada categoria de vehiculos) en Uruguay es
informado por la Superintendencia de Servicios
Financieros con validez anual. En diciembre de
2003, la Superintendencia de Seguros de
Venezuela aprobd la nueva Pdliza de
Responsabilidad Civil de Vehiculos con caracter
general y uniforme, lo que significa que las
empresas de seguros deben aplicar el contenido
de dicha pdlizay su tarifa.

Control del uso del seguro obligatorio

Un factor de gran importancia para asegurar la
correcta aplicacion de la normativa sobre el
seguro obligatorio de automoviles, es la forma
en la que se lleva a cabo el control de la
contratacion y vigencia de dicho seguro por parte
de los 6rganos competentes. Del estudio de la
legislacion vigente en cada uno de estos paises,
se observa el interés de los distintos gobiernos
por mejorar estos sistemas con el fin de verificar
el aseguramiento de todos los vehiculos que
estan obligados a hacerlo, aplicando diferentes
formulas, pero siendo la mas extendida la
exigencia de que el conductor o propietario del
vehiculo esté en posesion del comprobante del
seguro o certificado respectivo, que en muchos
casos tienen que cumplir ciertas especificaciones
establecidas. Por otra parte, el no cumplimiento
de la norma conlleva en todos los casos una
sancion, aplicandose regularmente una multa o
la pérdida de la licencia de conducir.

En algunos paises el comprobante o certificado
antes mencionado es prueba suficiente que
acredita la vigencia del seguro obligatorio, pero
en otros paises no es asi. Por lo tanto, en el
andlisis que se ha hecho de los diferentes sis-
temas existentes, y cuyo resultado se sintetiza
en la Grafica 10.2, se ha considerado que existe
un mecanismo formal de fiscalizacion cuando
hay un registro con informacidon actualizada
donde se pueda comprobar que el vehiculo
cumple con la normativa vigente. Cuentan con
un sistema de esas caracteristicas Bolivia,
Colombia, Costa Rica, Ecuador, Nicaragua vy
Peru. En Puerto Rico, para asegurar el cumplim-
iento y garantizar la obligatoriedad de la adquisi-
cion de un seguro de responsabilidad de esta
naturaleza, la Ley 253-1995 disend un sistema
para el cobro del seguro junto con el pago de los
derechos de expedicion o renovacion de la licen-
cia del vehiculo, es decir, al momento de
adquirirse el marbete del vehiculo.
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Grafica 10.2

América Latina: principales caracteristicas del
esquema de seguro obligatorio para automaviles

(porcentaje de paises, %)

Existe seguro
obligatorio de RC
para automoviles a

nivel nacional

El seguro obligatorio
incluye otras coberturas
ademas de laRC

Existe control de
tarifas para el seguro
obligatorio

Existen mecanismos formales
de fiscalizacion que impliquen
algun tipo de registro

Existe algun tipo de
fondo de garantia para
crear una cobertura
universal

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE
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Mecanismos de compensacion

Otro aspecto importante a valorar en el estudio
del seguro obligatorio de responsabilidad civil de
automoviles es la existencia de un sistema de
compensacion que garantice la cobertura a to-
das las victimas involucradas en un accidente de
trafico, creando asi una cobertura universal.
Como se puede ver en la Grafica 10.2, mas de la
mitad de los paises analizados cuentan con un
fondo de este tipo.

Para cubrir los siniestros en los cuales el
vehiculo no sea identificado, se ha creado en
Bolivia el Fondo de Indemnizaciones SOAT-FISO,
que esta conformado por aportes obligatorios de
las entidades aseguradoras que han sido
autorizadas a otorgar el SOAT.

Para operar en el DPVAT en Brasil, las asegu-
radoras tienen que adherirse simultdneamente
a los dos consorcios especificos, cada uno de los
cuales engloba ciertas categorias de vehiculos.
Los recursos del DPVAT son financiados por los
propietarios de vehiculos, por medio de pago
anual. Del total recaudado, el 45% se traspasa al
Ministerio de Salud (SUS), para el coste de la
atencion médico-hospitalaria a las victimas de
accidentes de transito en todo el pais. El 5% se
traspasa al Ministerio de las Ciudades (DENA-
TRANY), para su aplicacion exclusiva en progra-
mas destinados a la prevencion de accidentes de
transito. Y el 50% restante se dirige al pago de
las indemnizaciones y reservas.

En Colombia, en los casos en que no existe
seguro o el vehiculo no es identificado, el Fondo
de Solidaridad y Garantia del sector salud, a
través de la subcuenta de Eventos Catastroficos
y Accidentes de Transito (ECAT), cubre a las
victimas. Todas las entidades aseguradoras que
ofrezcan el seguro obligatorio en Costa Rica, en
proporcion a su participacion en las primas
totales emitidas en dicho seguro, responderan
solidariamente y hasta el limite de la cobertura
en los casos de vehiculos no identificados, sin
seguro, robados, y cuando la aseguradora del
vehiculo causante del accidente haya sido
disuelta o se encuentre en situacion de
insolvencia. El Fondo de Compensacion en Peru
tiene por objetivo cubrir los dafos a las victimas
de accidentes de transito ocasionados por
vehiculos que no hayan sido identificados y que
se den a la fuga. La Administracion de
Compensaciones por Accidentes de Automoviles

(ACAA) en Puerto Rico, es una corporacion
publica que administra un seguro de servicios de
salud y compensaciones para beneficiar a las
victimas de accidentes de automdviles y a sus
dependientes. Finalmente, el Fondo de
Indemnizacion de Coberturas Especiales en
Uruguay, administrado por la Unidad Nacional
de Seguridad Vial (UNASEV), se hace cargo de
las coberturas especiales: vehiculo sin asegurar,
huida del conductor o vehiculo robado.

10.3 Consideraciones

En términos generales, existe una serie de
condiciones de caracter general que conviene
tomar en consideracion en los mercados para
que la introduccion de un seguro obligatorio
tenga éxito’. En este sentido, los siguientes
pueden ser los aspectos clave para ese
proposito:

a) Existencia de un mercado asegurador sélido.

b) Valoracion de la necesidad de prever la
obligatoriedad para el aseguramiento de que
se trate en funciéon de si este mecanismo
soluciona una problematica que no podria
atenderse mediante seguros voluntarios.

c) Evaluacién respecto a si el riesgo de que se
trate es asegurable, es decir, si tiene un
componente aleatorio, si existe informacion
suficiente que permita medirlo (estimar sus
costes y frecuencia de siniestros), y si es
posible valorar econdmicamente sus
consecuencias.

d) Establecimiento de mecanismos para la tari-
ficacion de estos seguros con apego a calcu-
los técnicos y bases estadisticas pertinentes.

e) Delimitacion precisa de la responsabilidad
del asegurado, la cobertura del seguro y los
limites de la indemnizacién, los cuales se
reflejaran en la poliza de seguro respectiva.

f)] Implementacion de mecanismos para
establecer un control efectivo respecto al uso
del seguro obligatorio por parte de los
ciudadanos obligados a su cumplimiento.

g) Definicion de un mecanismo que estimule la
competencia entre las entidades aseguradoras,
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de tal forma que, sin afectar los principios
técnicos que definen la sostenibilidad de esta
actividad, se logren precios asequibles vy
competitivos para los consumidores.

h) Establecimiento de mecanismos de compen-
sacion y garantia que permitan crear una
cobertura que atienda, de manera universal
en la sociedad, la problematica que dio ori-
gen al establecimiento del seguro obligatorio.

i) Existencia de productos de reaseguro ade-
cuados para que las entidades de seguro di-
recto puedan diversificar y respaldar los ries-
gos que cubran.
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Como se ha dicho antes, en su dimension de
instrumento de politica publica, la utilizacion de
los seguros obligatorios puede ayudar no solo a
estimular el crecimiento de la demanda
aseguradora [y con ello elevar la penetracion de
los seguros en la economia), sino también a
tutelar el interés publico empleando un
mecanismo de dispersion de riesgos y
compensacion de pérdidas como forma de
atender de manera eficiente situaciones que, de
otra forma, resultarian complejas de abordar vy,
en ultima instancia, ayudar a elevar el nivel de
bienestar general de la poblacion.



11. Politicas publicas (2):
incentivos fiscales

11.1 Aspectos generales

En el marco de las politicas publicas, el empleo
de incentivos fiscales es otro instrumento que ha
demostrado su capacidad para estimular, en el
corto y medio plazos, el crecimiento de la
demanda de seguros.

Desde un punto de vista conceptual, el sector
publico busca maximizar el bienestar social
empleando para ello una combinacion de
diferentes instrumentos de politica econdmica y
politicas publicas. Persiguiendo este objetivo
puede valerse del sector asegurador, dado que
es un instrumento que gestiona el riesgo, el
ahorroy el gasto.

De esta forma, el sector publico puede incentivar
la demanda de seguros a través de un
mecanismo prudencial de gestion de riesgos
(como es el establecimiento de seguros
obligatorios), de una estrategia que propicie una
actuacion complementaria a la del propio sector
publico en ciertas actividades de interés general
(como la participacion en los esquemas ligados a
la sequridad sociall, o bien a través del empleo
de un mecanismo fiscal.

En términos generales, los instrumentos
fiscales de que dispone el sector publico para
este fin estan enfocados principalmente a dos
propositos:

1. Crear incentivos para promover el ahorro o
el consumo. Desde esta perspectiva, esos
instrumentos estan orientados a:

e Apoyar la cofinanciacion del sistema
previsional mediante el estimulo al
ahorro (v.gr., complementos a las
pensiones).

e Financiar la inversion en la economia y
apoyar el crecimiento, el empleo y el
aumento de la renta.
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e Reducir la vulnerabilidad externa de la
economia, fortaleciendo la cuenta
corriente e incentivando el desapalan-
camiento.

e Liberar ahorro para generar demanda
en una situacion de desaceleracion
ciclica.

2. Crear incentivos para gestionar el riesgo.
En este caso, dichos mecanismos permiten:

e Reducir la incertidumbre sobre las
rentas presentes y futuras de los
individuos.

e Apoyar la diversificacion y mitigacion de
riesgos sobre la renta y riqueza de las
familias.

Asi, el sector publico articula politicas fiscales
que buscan generar, en el primer caso
(incentivos al ahorro/consumo) una alteracién de
las preferencias que creen ciertos incentivos al
ahorro por encima del consumo y, por lo tanto,
aumenten el ahorro nacional o reduzcan la
demanda agregada (o viceversa). Y en el segundo
caso [(incentivos para gestionar el riesgo), tienen
como objetivo generar una alteracion dentro de
las preferencias de consumo que estimulen la
demanda de seguros en busca de coberturas
que den completitud al balance de los agentes
economicos (es decir, que estos cuenten con
activos que les permitan cubrirse ante cualquier
estado contingente) y mitiguen el riesgo total
sobre su balance y el del resto de agentes, pero
que no alteren el tamano total de la demanda
agregada ni del ahorro.

De esta forma, los instrumentos fiscales en
manos del sector publico tienen diferentes
grados de eficacia en su influencia sobre el
funcionamiento econémico:

al En el primer caso (incentivos al ahorro/
consumo), los instrumentos fiscales
pueden ser muy eficaces, en la medida en
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que son capaces de alterar la composicion
de la demanda y el ahorro nacional. Los
impuestos mas efectivos para este
proposito son los que se aplican sobre la
renta de las personas, los beneficios
empresariales y la riqueza o el patrimonio.
Elimpuesto sobre la renta es paradigmatico
por ser personal, directo y progresivo. En
este caso, ante cambios impositivos, los
agentes econdmicos reaccionan modificando
sus decisiones de participacion laboral, de
ahorro y de consumo, y afectan en
consecuencia al proceso de generacion de
rentas.

b) Y en el segundo caso [(incentivos para
gestionar el riesgo) los instrumentos
pueden ser menos eficaces desde el punto
de vista fiscal, de manera que alteren poco
la cantidad pero si la composicion del
ahorro nacional o de la demanda agregada.
Elimpuesto al valor anadido sobre bienes 'y
servicios que se comercializan es un buen
ejemplo. Este impuesto es indirecto (ya
que no grava los ingresos] y poco
distorsionante [ya que hace que el monto
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de consumo intertemporal de los
individuos no se modifique gracias a que
existan sustitutivos a distintos precios).

De esta forma, en funcion de la intensidad y la
naturaleza de los instrumentos fiscales empleados
por el sector publico, puede entenderse si el
objetivo de politicas publicas estd mas centrado
en la mitigacion de riesgos o en la gestion del
ahorro. Es importante destacar que las
decisiones de los gobiernos en esta materia
siempre estan relacionadas con la dualidad
equilibrio-crecimiento de los paises.

11.2 Balance regionaly
consideraciones

En términos generales, en América Latina el
objetivo de mitigar el riesgo en los balances de
los agentes econdmicos se encuentra represen-
tado e instrumentalizado a través de reducciones
del impuesto al valor anadido, como es el caso
de Argentina (seguro riesgo laboral, vida riesgo),
Brasil (seguros contra riesgo de crédito), Chile
(vida riesgo y salud), Colombia (vida riesgo y

Grafica11.2
América Latina: paises con incentivos fiscales orientados a
promover la demanda de aseguramiento
(porcentaje de paises)

EXISTENCIA DE
INCENTIVOS FISCALES

Si: 90%
— 0

P
' No:10%

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE (con datos de KPMG, Latin America Indirect Tax Country Guide, 2017)
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salud), México (vida), El Salvador (seguros y
reasequros, en general).

Mientras que el objetivo de incentivar el ahorro
se recoge fundamentalmente en exenciones o
reducciones del gravamen de la renta o los
ingresos, como es el caso de Argentina (vida
ahorro), Brasil (reduccién seguro ahorro en
entidades sin animo de lucro), Chile (vida ahorro
destinado al sistema previsional], México
(deducciones en seguros de vida con
componentes de ahorro de largo plazo), El
Salvador (menor gravamen sobre indemnizaciones).
Ademas, encontramos casos [Argentina vy
México) en donde se promueve el seguro de
riesgo con instrumentos de fomento de ahorro
(caso de México)] y seguro ahorro con
instrumentos orientados a la reduccion de
riesgo (Argentina, reduccion IVA en seguro vida
ahorro).

Los diversos esfuerzos de politica fiscal para
promover el aseguramiento en América Latina
se sintetizan en el contenido de la Grafica 11.2.
Como de reprende de dicha informacion, en el
90% de los paises de la region se ha
instrumentado algun tipo de incentivo fiscal para
estimular la demanda de seguros (tanto bajo la
forma de incentivos al ahorro/consumo, como de
incentivos para gestionar el riesgo).

En general, se observa que en el caso de los
incentivos orientados al estimulo a la demanda
con el proposito de mitigar riesgos y de reducir
la volatilidad de la renta, hay un tratamiento
fiscal mas apropiado (70% paises emplean
reducciones sobre el IVA para incentivar
contratacion de seguros, especialmente en el
caso se los seguros de salud, agrarios y vida
riesgo).

Sin embargo, es aln mejorable la situacién en lo
que se refiere a los incentivos orientados al
aumento de la demanda de seguros para la
promocion del ahorro de medio y largo plazos.
En este caso, la mayor parte del esfuerzo (80%
paises) esta canalizado a través de instrumentos
sub-6ptimos (IVA) para incrementar el ahorro

nacional, y solo en el 13% de los casos se dicho
esfuerzo se articula a través de reducciones de
la carga fiscal directa (impuestos sobre la renta).
En este caso, resultaria conveniente trasladar
parte del esfuerzo fiscal hecho a través IVA a
esfuerzos equivalentes hechos a través del
impuesto sobre la renta. Con esto se conseguiria
aumentar la contratacion del seguro vida como
mecanismo de canalizacion de ahorro vy, por
lo tanto, se avanzaria en el objetivo de promover
el ahorro nacional. Existe aun amplio espacio
fiscal para hacerlo.

La informacion disponible no permite efectuar
un analisis general del impacto cuantitativo que
ha tenido la implementacion de los referidos
incentivos fiscales sobre la demanda asegurado-
ray, en consecuencia, sobre los niveles de pene-
tracion en la regién. No obstante, en algunos
casos, como el de Brasil donde dicha distincion
es posible, se observa un efecto determinante.
Las Graficas 12.2-a 12.2-b y 12.2-c (del apartado
siguiente) ilustran dicho impacto acumulado en
2016, en el que casi 2,2 puntos porcentuales de
la penetracion en ese pais se derivan del efecto
de la aplicacion de los referidos incentivos fis-
cales.

En general, las politicas de incentivos fiscales
estan orientadas correctamente, pero el
esfuerzo parece sesgado hacia el objetivo de la
estabilidad y mitigacion de riesgos, mientras que
la generacion de ahorro tiene alin margen para
mejorar enfatizando mas en el empleo de
instrumentos fiscales directos (impuesto sobre
la renta). La promocién de mayor ahorro
complementario de medio y largo plazos
constituye, sin duda, un elemento que podria
apoyar el fortalecimiento de los esquemas
previsionales de pensiones [bajo fuertes
presiones financieras en la mayor parte de los
paises de la region), coadyuvando igualmente a
la financiacion de actividades productivas de
larga maduracion y, con ello, estimulando el
crecimiento econdmico de la region.
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12. Politicas publicas (3):
participacion en nuevas areas de actividad

12.1 El seguro en nuevas areas de
actividad

Uno de los factores que puede influir en el corto
plazo en el aumento de la penetracion del
seguro desde el lado de la demanda es la
implementacion de politicas publicas que
permitan que la industria aseguradora participe
en areas especificas de la actividad econdmica y
social, como en los sistemas de pensiones
(seguros de riesgos de trabajo, invalidez y vida, y
rentas vitalicias), o bien en la prestacion de
servicios sanitarios en sustitucion o de manera
complementaria a los sistemas publicos de la
seguridad social.

Con el propésito de hacer una valoracién general
del efecto que este factor ha tenido en el
desempeno de la industria aseguradora
latinoamericana durante las Ultimas décadas, se
ha realizado un analisis de las politicas de este
tipo que se han implementado en cada uno de
los paises de la region, para estimar
posteriormente en qué medida dichas politicas
han sido beneficiosas para incrementar el nivel
de penetracion del seguro en los respectivos
mercados.

De los 19 paises latinoamericanos analizados,
en 10 de ellos los respectivos gobiernos han
implementado una o varias politicas publicas
que han posibilitado que el sector privado, y
concretamente al sector asegurador, puedan
participar en nuevas areas de actividad a fin de
coadyuvar a la atencion de problematicas de
naturaleza econdmica y social.

La mayoria de los casos observados tienen como
punto de partida las reformas de los sistemas de
Seguridad Social que se llevaron a cabo en
primer lugar en Chile, en 1980, y posteriormente
en otros paises de América Latina en la década
de los noventa. Por lo general, estas reformas
han transformado parcial o totalmente los
regimenes de reparto existentes por otros de
ahorro y capitalizacién individual, en los que “el
Estado ha ido despojandose de competencias
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operativas de las redes de seguridad social,
trasladandolas mediante diversas modalidades
a la administracion privada de servicios
previsionales concesionados [...) buscando con
ello, posiblemente, elevar la eficiencia en la
ejecucion de las politicas publicas
correspondientes al tema; es asi que el Estado,
mediante el auxilio de la regulacién, el control y
la fiscalizacion de los servicios brindados, busca
preservar la eficacia de las politicas
mencionadas..."10

A partir de dichas reformas, la industria
aseguradora participa en los sistemas
previsionales de la seguridad social otorgando
principalmente dos tipos de coberturas: un
seguro colectivo de invalidez y sobrevivencia que
las administradoras de los fondos de pensiones
deben contratar para sus afiliados, y un seguro
de rentas vitalicias que contratan aquellos
jubilados o beneficiarios que han elegido esta
modalidad de seguro para recibir su pension.

En algunos paises, como es el caso de
Nicaragua, la reforma no ha llegado a
implementarse, y en el caso de Argentina, en
noviembre de 2008 el Congreso argentino
aprobd la Reforma de la Prevision Social que
elimind el sistema de capitalizacion individual
gestionado por administradoras privadas, y lo
traspas6 a un sistema Unico integrado de
reparto y administracion publica. En Bolivia, por
su parte, hasta el mes de noviembre de 2006 los
riesgos de invalidez y muerte se transferian de
las administradoras de los fondos de pensiones
a compahias aseguradoras por medio de la
suscripcion de una poliza. Sin embargo, a partir
de la fecha senalada la gestion de ambos
riesgos ha quedado bajo la responsabilidad de
las administradoras de los fondos.

El resto de politicas publicas relevantes
observadas en el analisis realizado se refiere a
otra de las prestaciones clave de la seguridad
social: el seguro de salud. Como resultado de la
implementacién de dichas politicas, las
aseguradoras participan gestionando las
prestaciones de asistencia sanitaria, dinerarias y
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preventivas que proporciona el seguro
obligatorio de accidentes de trabajo y que en
algunos paises se han implementado también
con las reformas de los sistemas previsionales,
creando al efecto empresas especificas que
ofrecen esta cobertura (Aseguradoras de
Riesgos del Trabajo en Argentina y
Administradoras de Riesgos Laborales en
Colombia). En Costa Rica, la obligacion del
empleador de asegurar a sus trabajadores esta
regulada por el Codigo de Trabajo de 1943 y esta
provisto por el Instituto Nacional de Seguros, de
titularidad estatal.

Respecto a la participacion del seguro privado
en la prestacion de servicios de salud, cabe
destacar el caso de Puerto Rico. En 1993, el
gobierno de Puerto Rico aprobé una Reforma de
Salud cuyo objetivo principal fue gestionar,
negociar y contratar con aseguradoras vy
proveedores de servicios de salud, atencion
médico-hospitalaria de calidad para proveer a
sus beneficiarios, particularmente los médico-
indigentes. Actualmente, segin datos de la
Oficina del Comisionado de Seguros de Puerto
Rico, el 65% de las vidas aseguradas en el ramo
de salud estan protegidas por algun tipo de
cobertura que se nutre de fondos federales: 39%
de Medicaid ("Mi Salud” sistema de seguros de
salud que brinda una cubierta médico-
hospitalaria y de medicamentos a todas las
personas o familias médico indigentes en Puerto
Rico), y 26% de Medicare (que proporciona
cobertura fundamentalmente a los jubilados).

El caso de Brasil es distinto a las politicas
analizadas anteriormente, ya que no se trata de
una politica gubernamental explicita que
favorezca la participacion de la industria
aseguradora en nuevas areas de negocio, sino
del desarrollo de unos ramos del seguro que se
han visto favorecidos por incentivos fiscales a su
contratacion. Es el caso del seguro denominado
Vida Gerador de Beneficio Livre (VGBL] y del
seguro privado de salud. Se ha incluido en este
apartado el analisis de estos ramos por su
importancia en el desempeno del mercado
asegurador brasileno y por ser perfectamente
aislable su efecto cuantitativo sobre el total del
sector asegurador de ese pais.

El seguro VGBL es un seguro de personas que
después de un periodo de acumulacion de re-
cursos proporciona a los inversores (asegurados
y participantes) una renta mensual (que puede
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ser vitalicia o por un periodo determinado) o un
pago Unico. Este producto tiene exenciones fis-
cales en el impuesto sobre la renta que solo
afecta al momento del rescate o la recepcion de
la renta, y se centra Unicamente en la rentabili-
dad obtenida. Este ramo empezd a comer-
cializarse en 2003 y en 2016 alcanzd un volumen
de primas de 104.970 millones de reales (30.123
millones de délares), que representa el 51% del
sector asegurador.

En lo que concierne al seguro de salud, conviene
saber que el sistema de salud brasilero tiene
dos componentes principales: el sistema
publico, regulado por la Ley 8.080 de 1990, que
instituy6 el Sistema Unico de Salud y establecié
la universalidad de acceso a los servicios de
salud de todos los brasilenos, y el sector
privado, compuesto por el Sector de la Salud
Suplementaria (entre sus operadores estan las
aseguradoras] y la atencion privada directa.

El sector privado de salud brasileno en su
conjunto ingresé 164.036 millones de reales
(47.072 millones de délares) en 2016, de los
cuales las primas recaudadas por las companias
de seguros totalizaron 35.481 millones de reales
(10.182 millones de ddlares), lo que representa
un crecimiento del 8,3% respecto a 2015 y un
incremento acumulado en términos nominales
del 557% entre los anos 2001 y 2016, poniendo
de manifiesto el notable desempeno del seguro
privado de salud en Brasil.

Segun sostienen varios autores, el gran marco
de cambio de la actuacidn de las aseguradoras
en el ramo de la salud en Brasil ocurri¢ a finales
de los anos 1980, cuando la Superintendencia de
Seguros Privados instituyd el seguro grupal
(Circular n. 5 de SUSEP, de 1989) y permitio a las
aseguradoras vincularse a los servicios de
salud. La legislacidon vigente hasta esa fecha
(Decreto-Ley 73/66 y su reglamentacion]
impedia la vinculacién de proveedores de
servicios con las aseguradoras. A partir de
entonces, las aseguradoras expandieron sus
actividades a la administracion de planes de
autogestion. Captaron también, a través de la
tercerizacion de funciones de gerencia, clientes
de empresas con planes propios'!. Otros autores
argumentan que otra causa del crecimiento del
seguro privado de salud tiene que ver con la
caida en la calidad de los servicios publicos de
salud como resultado de la universalizacion del
acceso a una red de servicios que originalmente
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estaba dimensionada para atender solo a los
integrantes del mercado formal de trabajo’2.

No obstante lo anterior, un aspecto importante
que ha contribuido al crecimiento del seguro
privado de salud en Brasil son los incentivos
fiscales por la contratacion de planes privados
de salud. Desde 1982, las empresas pueden
clasificar como costos operativos los gastos en
planes de salud de sus empleados, disminuyendo
la cantidad a pagar en el impuesto. Las
personas fisicas pueden desgravar estos gastos
en el impuesto de la renta a partir de 1991.

Una sintesis de las principales politicas publicas
implementadas en los paises de la regidon que
han ampliado las areas de participacion del
seguro, se muestra en la Tabla 12.2.

12.2 Analisis del impacto cuantitativo

Las Graficas 12.2-a, 12.2-b y 12.2-c ilustran el
analisis realizado para cuantificar el efecto
acumulado a 2016 de las principales politicas
publicas implementadas por los gobiernos de

los paises de la region, que han permitido que la
industria aseguradora participe en nuevas areas.

Los ejercicios de cuantificacion sobre los niveles
de penetracion (Grafica 12.2-a), densidad
(Gréafica 12.2-b] y profundizacion (12.2-c),
muestran con claridad el impacto significativo
que la aplicacion de ese tipo de politicas
publicas puede tener sobre la industria
aseguradora y, en un sentido mas amplio, sobre
la importancia del seguro en la economia de un
pais.

Como se desprende de la Grafica 12.2-a, en el
caso de Puerto Rico casi el 68% de la
penetracion en 2016 se explica por la politica
publica descrita anteriormente relacionada con
la participacion de la industria aseguradora en la
prestacion de servicios médico-hospitalarios.
Ello significa que, en ausencia de ese conjunto
de medidas, la penetracion de mercado habria
alcanzado solo 4,1%, en lugar del 12,7% que
actualmente registra.

Una situacion similar ocurre en el caso de
Brasil, donde las politicas publicas en materia

Grafica 12.2-a

América Latina: efecto acumulado de las politicas publicas en la penetracion, 2016
(primas/PIB, %)

B Penetracion ajustada

[ Efecto de la politica publica
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Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE (con datos de los organismos de supervision de la regién)
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Grafica 12.2-b

América Latina: efecto acumulado de las politicas publicas en la densidad, 2016
(primas per capita, USD)

M Densidad ajustada | Efecto de la politica publica [ Efecto de politica pablica como % de la densidad
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Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE (con datos de los organismos de supervisién de la regién)

Grafica 12.2-c

América Latina: efecto acumulado de las politicas publicas en la profundizacion, 2016
(primas Vida / primas totales, %)

B Profundizacién ajustada [ ] Efecto de la politica pablica [ Efecto de la politica publica como % de la profundizacién
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Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE (con datos de los organismos de supervision de la region)
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Argentina

Tabla 12.2

América Latina: sintesis de las principales politicas publicas implementadas en los

paises de la region que han ampliado las areas de participacion del seguro

Legislacion

Ley 24.557 Sobre Riesgos del Trabajo de
1995

Participacion del seguro

Accidentes y enfermedades del trabajo

Brasil

Ley n® 9.656 de 1998, que regula los
planos y seguros privados de asistencia a
la salud

Ley N° 10.406 de 2002, Cédigo Civil

Seguro de Salud

Vida Gerador de Beneficio Livre (VGBL)

Chile

Decreto Ley 3500 de 1980 que modifica el
sistema de Seguridad Social

Seguro de invalidez y sobrevivencia
Rentas Vitalicias

Colombia

Ley 100 de 1993, por la cual se crea el
Sistema de Seguridad Social Integral

Decreto Ley 1295 de 1994, Sistema General
de Riesgos Profesionales

Articulo 41 de la Ley 550 de 1999y Ley 1116
de 2006

Seguro previsional de invalidez y
sobrevivientes

Seguro de pensiones Ley 100
Seguro de riesgos laborales

Ramo de pensiones con conmutacion
pensional

Costa Rica

Titulo IV del Codigo de Trabajo en su articulo
193

Accidentes y enfermedades del trabajo

El Salvador

Ley del Sistema de Ahorro para Pensiones
(Decreto Legislativo N° 927 de diciembre de
1996)

Seguro de invalidez y sobrevivencia

México

Ley del Seguro Social de 1995

Ley del Instituto de Seguridad y Servicios
Sociales de los Trabajadores del Estado de
2007

Rentas vitalicias

Peru

Sistema Privado de Pensiones. Decreto Ley
25897 de 1992

Ley N° 26790 de 1997, de Modernizacion de
la Seguridad Social en Salud

Decreto Legislativo 688 de 1991 de
Consolidacion de Beneficios Sociales
(modificado por la Ley N°29549 de 2010)

Seguro de invalidez, sobrevivencia y gastos
de sepelio
Rentas vitalicias

Seguro Complementario de Trabajo de
Riesgo

Seguro de Vida Ley y Vida Ley Ex-
Trabajadores

Puerto Rico

Ley NUm. 72 de 7 de septiembre de 1993:
"Ley de la Administracion de Seguros de
Salud de Puerto Rico”

Cédigo de Seguros de Puerto Rico (Art.
19.020 et seq.)

Seguro de Salud (Medicare y Medicaid)

Uruguay

Ley 16713 de 1995, del Sistema Previsional

Rentas vitalicias

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE
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de beneficios fiscales para el desarrollo del
seguro VGBL y del seguro privado de salud
explican mas del 58% de la penetracion actual,
la cual seria de 1,6% (en lugar del 3,3%) si tales
politicas no hubieran sido implementadas.

En el caso de Chile, la aplicacion de las reformas
en materia previsional que permitieron a las
entidades aseguradoras de Vida participar en el
otorgamiento de seguro colectivo de invalidez y
sobrevivencia y en el otorgamiento de las rentas
vitalicias, explica mas del 43% de la penetracion
actual de ese mercado, la cual se habria ubicado
en solo 2,8% (en lugar del 5% actual]l en
ausencia de la implementacion de las referidas
politicas publicas.

Cabe senalar que los niveles de penetracion en
otros mercados se han visto favorecidos
también, aunque en menor escala, por la
implementacidon de diversas politicas publicas:
Argentina (en donde el 28,1% de la penetracion
de 2016 se explica por su aplicacién); Colombia
(26,8%); Per( (25,9%); Uruguay (24,5%); Costa
Rica (16,8%); EL Salvador (10,2%), y México
(4,4%).

Una situacion similar se presenta al analizar la
densidad y la profundizacion del seguro; dichos
parametros alcanzarian niveles muy distintos a
los actuales en varios paises de no haberse
aplicado las politicas publicas que han permitido
la participacion del seguro en nuevas areas. En
términos de profundizacion del seguro (primas
de los seguros de Vida / primas totales), por
ejemplo, Brasil y Chile que son los mercados en
los que ese indicador tiene niveles mayores en
Ameérica Latina (63,6% y 63,4%, respectivamente],
habrian pasado a ocupar los lugares 11y 17 en
el ranking correspondiente en 2016.

12.3 Consideraciones

Como se ha comentado anteriormente, cuando
el Estado traspasa parte de sus competencias a
la gestion privada, lo que busca es aumentar la
eficiencia y, con ello, explorar nuevas formas en
las que pueda elevarse en bienestar social
general. El hecho de que los paises que han
implantado un sistema de seguridad social
basado en la capitalizacion individual hayan
elegido a las aseguradoras para gestionar una
de las modalidades para recibir la pension
(rentas vitalicias) y la contratacion de un seguro

Fundaciéon MAPFRE

ELEMENTOS PARA LA EXPANSION DEL SEGURO EN AMERICA LATINA

que garantice los aportes adicionales necesarios
para financiar las pensiones de invalidez y
sobrevivencia, indica la confianza existente por
parte de esos gobiernos en la capacidad técnica
y experiencia del sector asegurador en la
gestion de ahorro de largo plazo y de los riesgos
(financieros y demograficos) que ese tipo de
productos involucra.

Como se sabe, la industria aseguradora juega un
papel fundamental en el crecimiento econdmico
y desarrollo sostenible de los paises,
proporcionando estabilidad a los mercados y a
los agentes econdmicos. Durante siglos el
seguro ha contribuido a mitigar los danos
causados por sucesos accidentales a las
personas y a las propiedades, convirtiéndose
también en una herramienta muy Uutil para
canalizar el ahorro a largo plazo a la
financiacion de actividades productivas; ahorro
que los individuos y las familias crean a fin de
conformar un patrimonio que cubra las
necesidades para la vejez, administrando los
riesgos con una prudente gestion de activos y
pasivos.

Aunque en la década de los ochenta, cuando se
puso en marcha el nuevo sistema de pensiones
en Chile, no habia mucha experiencia en el pais
en el seguro de rentas vitalicias, la contratacion
de este producto ha crecido a lo largo de los
anos hasta representar el 52% de las primas de
los seguros de Vida. Por lo tanto, el sector
asegurador también se ha beneficiado de estas
politicas publicas, ganando experiencia en la
gestion de dichos riesgos y, al mismo tiempo, al
aumentar el nimero de asegurados, el riesgo de
longevidad se comparte entre un nimero mayor
de asegurados.

Por otra parte, el crecimiento del ramo de Vida a
raiz del aseguramiento de los riesgos de
invalidez y sobrevivencia, y el ofrecimiento de las
rentas vitalicias, ha hecho que los paises de la
region revisen constantemente su regulacion
para adaptarla a las nuevas circunstancias de
mercado y, de esta forma, garantizar el correcto
funcionamiento del mercado y preservar la
solvencia de las empresas de seguros.

A su vez, el aumento del volumen de primas ha
propiciado el incremento de las provisiones
técnicas. Como consecuencia, la cartera de
inversiones también ha crecido, fortaleciendo la
relevancia del sector como uno de los
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relevancia del sector como uno de los
principales inversores institucionales.

Por otra parte, la participacion del seguro en la
prestacion de servicios de salud ha permitido a
los gobiernos brindar a un nimero mayor de
ciudadanos el acceso a cuidados médicos de
calidad, ya sea equiparando los servicios a la
poblacion econdmicamente menos favorecida
con los del sector privado, o contribuyendo al
acceso de los ciudadanos a una mayor red de
servicios cuando se crean sistemas de
aseguramiento universales. En el ambito de la
salud de la poblacidon trabajadora, el
aseguramiento privado del riesgo ocupacional
ha ayudado a crear una cultura de prevencion de
riesgos laborales que no estaba tan extendida en
los sistemas anteriores, reduciendo los indices
de siniestralidad laboral.

En sintesis, de la experiencia analizada en la
region puede establecerse que la aplicacion de
politicas publicas que han hecho posible que el
sector asegurador participe en nuevas areas de
la actividad econdmica y social, ha demostrado
tener efectos positivos. Estos efectos se han
manifestado no solo en términos del crecimiento
de la industria aseguradora y del aumento de la
penetracion del sequro (con las externalidades
positivas que implica su funcion estabilizadora al
compensar riesgos, y de inversion institucional
al canalizar ahorro de largo plazo a la
financiacion de actividades productivas), sino
también, y de forma mas importante, al
demostrar que el seguro es capaz de contribuir
a dar mayor eficiencia a la implementacion de
politicas publicas que tienen como proposito
atender los grandes problemas econdmicos y
sociales de los paises.
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13. Politicas publicas (4):
inclusion financiera en seguros

13.1 Lainclusion financieray la
penetracion de los seguros

Elevar la penetracion del seguro en la economia
representa no solo el hecho cuantitativo de que
las primas representen una porcién mayor de la
rigueza que anualmente genera una sociedad,
sino también, en una dimension cualitativa, que
un numero creciente de personas tengan acceso
a los beneficios de proteccidon, compensacion y
diversificacion de riesgos que representa el
seguro. En este sentido, las politicas publicas
orientadas a la inclusién financiera, y en
particular las ligadas a los seguros, pueden
constituir una poderosa herramienta

los cuales dicho proceso de inclusién puede
llevarse a cabo tienen que ver también con las
formas de acceder a los segmentos de la
poblacion que se encuentran en la base de la
piramide de la poblacion, es decir, aquellos
grupos de menores niveles de renta.

Como se observa en la Grafica 13.1-a, en las
sociedades latinoamericanas el mercado
potencial de los seguros tradicionales
tipicamente llega a cubrir a buena parte de la
poblacion de rentas medias-bajas, medias y
altas. En el otro extremo de la pirdmide, esta la
poblacion en condiciones de pobreza extrema,

para elevar la penetracion de seguro
desde la perspectiva de ambas
dimensiones.

En términos generales, se acepta que
el concepto de inclusion financiera
abarca el proceso mediante el cual la
sociedad tiene acceso a los diferentes
servicios financieros (crédito, ahorro,
seguros, sistema de pagos vy
pensiones), asi como a mecanismos
de educacion financiera, con el
proposito de que pueda mejorar sus
condiciones materiales de bienestar.
En el caso especifico de la actividad
aseguradora, la inclusion financiera
se concentra en el acceso a grupos
especificos de la sociedad a aquellos
productos que permiten la proteccion
de la vida, la salud y el patrimonio a
través de los procesos de ahorro y de

Nivel de renta

estrategias de inclusion

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

Grafica 13.1-a
Esquema de atencion de seguros a los diferentes
segmentos de la poblacion

Mercado potencial de A
o ﬂ

Poblacion atendida por
el sector asegurador

Poblacion
Mercado potencial a por atender

atender a través de

Otros

mecanismos
de mitigacién Pobreza extrema

de riesgos

Poblacion

compensacion de dafos implicitos en
los productos de seguros.

En las sociedades latinoamericanas (como
ocurre en general en las economias
emergentes) el reto de ampliar la inclusion
financiera (es decir, que esta herramienta se
transforme en un elemento para elevar la
penetracion de los seguros en la economia) se
halla intimamente asociado a los patrones de
desigualdad econdémica y social que las
caracterizan. Por ello, los medios a través de
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la cual podra tener acceso a los productos de
seguros como via para compensar pérdidas
solo en la medida en la que eleve sus niveles de
renta y que, por lo pronto, es atendida a través
de otros mecanismos de mitigacion de riesgos
asociados a la implementacion de politicas
sociales.

Entre estos dos segmentos, existe un mercado
de rentas bajas que puede ser atendido a través
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de estrategias de inclusion financiera que, ale-
jandose de los modelos de negocio tradi-
cionales, puedan hacer llegar a esos grupos de
poblacion productos de seguro con costes de
transaccidén sustancialmente menores: basi-
camente los seguros estandarizados de venta
masiva y los llamados microseguros.

13.2 Los microsegurosy los efectos
sociales de largo plazo

Como antes se apuntd, las estrategias de
inclusion financiera en seguros, al elevar la
demanda de este tipo de productos, pueden
tener un efecto positivo de corto plazo en los
niveles de penetracion. Sin embargo, sus
mayores efectos, tanto desde el punto de vista
social como desde la perspectiva del aumento
de la demanda aseguradora, se ubican en el
largo plazo.

Los seguros son un instrumento financiero que
tiene la virtud de dotar de estabilidad a las
actividades economicas vy, con esta, a la
organizacion social. La ausencia de este tipo de
mecanismos provoca shocks sobre los niveles
de renta y patrimonio de las familias y
empresas. Este efecto es especialmente
importante en el caso de los grupos sociales
vulnerables de menores niveles de renta.
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Como se ilustra en la Grafica 13.2-a, la
materializacion de los riesgos a través de la
ocurrencia de un siniestro tiene efectos
inmediatos y de medio plazo para las familias,
dependiendo de la severidad del evento. Un
siniestro que, en el corto plazo, se traduce en
una reduccion de la renta y de los activos
familiares, asi como en necesidades inmediatas
de liquidez para afrontarlo, en el medio plazo
puede llegar a significar pérdida de capacidad
de generacion de renta familiar, agotamiento
de activos y patrimonio, pérdida de acceso a
crédito en el mercado financiero, deterioro del
bienestar de la familia y, en ultima instancia,
mayor marginacion social.

La Grafica 13.2-b ilustra el efecto de largo
plazo de la materializacién de los riesgos sobre
los niveles de bienestar para el caso de los
grupos mas vulnerables de la sociedad. El
esquema muestra como una familia que se
encuentra en una trayectoria de ascenso social
buscando abandonar su condicion de pobrezay
logra colocarse por encima de la red de
proteccion que proporcionan las politicas
sociales gubernamentales, puede volver a caer
en esa situacion si se presentan shocks que
afecten su patrimonio y capacidad de
generacion de renta, y no cuenta con algun
mecanismo como el seguro para transferir
esos riesgos y compensar las pérdidas
respectivas.

Grafica 13.2-a
Efecto de la materializacion de los riesgos en la poblacion de menores rentas
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¢ Incumplimiento en créditos

¢ Reduccién drastica del consumo

¢ Aumento de fuerza de trabajo familiar

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE, a partir de Monique Cohen y Jennefer Sebstad, “Reducing vulnerability: the demand for
microinsurance”, Journal of International Development (2005)
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Rentas medias y altas

Rentas medias-bajas

Poblacién vulnerable
Linea de pobreza

Grafica 13.2-b
Efecto en la trayectoria de elevacion del bienestar
de la materializacion de los riesgos en la poblacién de menores rentas

Shocks

Con opciones para la
transferencia de riesgos

Pobreza moderada

Red de proteccidn de las
politicas sociales

Pobreza extrema

Indigencia

microinsurance”, Journal of International Development (2005)

Sin opciones para la
transferencia de riesgos

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE, a partir de Monique Cohen y Jennefer Sebstad, “Reducing vulnerability: the demand for

Asi, en el largo plazo, la posibilidad de acceder
a productos y servicios aseguradores puede ser
la diferencia entre que las familias consigan el
objetivo de la movilidad social, o permanezcan
en condiciones de vulnerabilidad econémica y
social.

13.3 Los microseguros como elemento
de inclusion financiera

Avanzar en una estrategia de inclusion
tomando como base la difusion en el empleo de
los microseguros conlleva tres aspectos
basicos: a) identificar los riesgos que mas
pueden afectar a la poblaciéon vulnerable; b)
disenar productos acordes a dichos riesgos y a
la poblacién a la que van dirigidos, y c] contar
con un marco regulatorio que propicie que esos
productos puedan ser efectivamente llevados a
esa poblacion bajo parametros de eficiencia
econdmica y social.

Identificacion de los riesgos

En primer término, es necesario identificar los
riesgos que, en funcion de la relacion pérdida/
coste y grado de incertidumbre, pueden llegar a
afectar en mayor medida al grupo objetivo.

La Grafica 13.3-a muestra un esquema que, de
forma general, ilustra el area de riesgos
susceptibles de ser cubiertos por productos
como los microseguros. Se trata de aquella

area en la que, por una parte, hay una relacion
pérdida/coste y un grado de incertidumbre por
encima de los eventos normales (que pueden
ser cubiertos mediante el flujo de renta
familiar); es decir, riesgos tales como el de
fallecimiento, incapacidad, danos al patrimonio
y la salud que, en caso de materializarse,
podrian consumir no solo el flujo normal de
renta sino también una porcion significativa del
patrimonio familiar.

Es importante destacar que la poblacion de
bajos niveles de renta es especialmente
susceptible a eventos de naturaleza catastrofica
(baja frecuencia y alta severidad, y alto grado
de incertidumbre y relacion pérdida/coste)
provocados por la naturaleza. Por ello, el
microseguro, combinado con el apoyo de
politicas sociales y financieras del gobierno,
puede igualmente apoyar a estos segmentos de
poblacion ante la ocurrencia de ese tipo de
eventos.

Diseno de microseguros

En lo que toca al diseno de los productos de
microseguros, dos aspectos parecen ser los
mas relevantes. Por una parte, la seleccidn del
tipo de productos especificos a desarrollar v,
por la otra, las caracteristicas técnicas vy
contractuales de los mismos.

Primero, atendiendo a los riesgos que cubriran,
los microseguros pueden ser de vida (para

Fundacion MAPFRE REN




ELEMENTOS PARA LA EXPANSION DEL SEGURO EN AMERICA LATINA

Grado de incertidumbre
Bajo

) Gréfica 13.3-a
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Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE, a partir de W. Brown and C. F. Churchill, “Insurance provision in low-income communities” (2000)

cubrir gastos funerarios, saldos insolutos de
micro-créditos o incluso con componentes de
ahorro), de accidentes personales, de
automoviles (para cubrir la responsabilidad
civil frente a terceros), de dafos (para proteger
la propiedad y los activos productivos
familiares, frente a riesgos normales o
catastroficos), de salud o de pensiones. Sin
embargo, como se ilustra en la Grafica 13.3-b,
cada tipo de estos microseguros ofrece
diferentes grados de complejidad para su
implantacion. Conforme a esa ldgica, las
politicas de inclusion debieran comenzar por
promover la introduccion de los microseguros
que ofrecen menores grados de complejidad, y
avanzar en diferentes etapas hacia aquellos
cuya complejidad es mayor.

Y el segundo aspecto relevante tiene que ver
con las caracteristicas técnicas y contractuales.
Los microseguros, ademas de ser instrumentos
de inclusion, constituyen también un medio de
educacion financiera. En la medida en que
estan dirigidos a grupos de poblacidn
vulnerable, los microseguros deben disenarse
tomando en consideracion un conjunto de
caracteristicas basicas (véase la Tabla 13.3).
Por ejemplo, los mecanismos de pago de la
prima deben considerar el flujo irregular de
renta de los tomadores del seguro, asi como
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una variedad de medios a través de los cuales
esta pueda ser pagada. El producto debe tener
un diseno técnico y juridico sencillo. Desde el
punto de vista juridico, la péliza y sus
condiciones deben ser simples y su contenido
facil de comprender. Y desde la perspectiva
técnica, debe considerar coberturas sencillas, y

; Grafica 13.3-b
Areas potenciales de cobertura de
los microseguros
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Tabla 13.3
Principales caracteristicas de los microseguros

Concepto Principales carcateristicas

El periodo de pago puede fraccionarse considerando el flujo irregular de renta de los

tomadores del seguro.

Pago de la prima

Las primas pueden ser:
¢ Pagadas en efectivo.
¢ Deducidas del pago de créditos.

¢ Deducidas de cuentas bancarias.
¢ Deducidas en recibos de pago de otros servicios.
¢ Cobradas por conducto de intermediarios no tradicionales.

Disefio del producto

Disefio técnico y juridico sencillo.

Documentacion contractual

Simplificada y sencilla de comprender.

Cobertura

Sumas aseguradas y beneficios claramente definidos.

Proceso de suscripcion

Tarifas fijadas conforme a la experiencia propia de las mutualidades atendidas.
Con exclusiones o restricciones minimas.
Con ajuste de margenes técnicos de seguridad en la medida en que se recabe

informacion sobre particularidades de los riesgos cubiertos.

transaccion:

Canales de distribucion

Uso de canales de distribucién no tradicionales que permitan reducir los costes de

¢ Redes bancarias y de micro-financieras.

¢ Redes comerciales.
¢ Recibos de servicios publicos.
¢ Nuevas redes de distribucion basadas en intermediarios no tradicionales.

Gestion del producto

Uso de tecnologia para reducir costes en:
¢ La contratacion del producto y pago de la prima.
e La gestiony renovacion del producto.

¢ El pago de las indemnizaciones.

Pago de indemnizaciones

Practicamente inmediato.
Con requisitos documentales precisos y minimos.

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

sumas aseguradas y beneficios claramente
definidos. El proceso de suscripcion, por su
parte, es conveniente que se base en tarifas
conforme a la experiencia especifica de las
mutualidades atendidas, y contener exclusiones
o restricciones minimas y de caracter general.

Un aspecto clave en el proceso de suscripcion
de los microseguros tiene que ver con los
margenes técnicos de seguridad que deben
incluirse en la prima de riesgo. En el corto
plazo y ante la falta de suficiente informacion
sobre el comportamiento de frecuencia y
severidad de los riesgos a cubrir, dichos
margenes pueden gravitar negativamente
sobre el precio de estos productos. No obstante,
en cualquier caso se hace necesario que los
mismos se ajusten en la medida en que se
recabe informacion suficiente sobre
particularidades de los riesgos cubiertos, a fin
de que el precio resulte asequible para los

grupos de la sociedad a los que se encuentran
dirigidos (véase la Gréfica 13.3-c).

Por otra parte, un aspecto adicional en el
propoésito de que los microseguros se
transformen en productos a los que tengan
acceso grupos vulnerables de la poblacion,
radica en la posibilidad de reducir los costes de
transaccion. Ello implica la necesidad de
complementar las vias tradicionales de
distribucion, con canales no tradicionales, tales
como redes bancarias y de micro-finanzas,
redes comerciales, recibos de servicios
publicos y nuevas redes de distribucion
basadas en intermediarios no tradicionales.
Asimismo, es esencial el uso de tecnologia
para reducir costes no solo en la contratacion
del producto y pago de la prima, sino también
en su gestion y renovacion, y en el pago de las
indemnizaciones respectivas.
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Grafica 13.3-c
Evolucion esperada de medio plazo en la
tarificacion de los microseguros
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Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE

Y por dltimo, al estar dirigidos a poblacion
vulnerable para enfrentar el efecto de corto
plazo de los shocks originados por la
materializacion de riesgos, los microseguros
deben estar disenados de tal forma que el pago
de las indemnizaciones se haga practicamente
de inmediato y cumpliendo requisitos
documentales precisos y minimos.

Como se observa, lograr que los microseguros
se transformen en un instrumento efectivo y
eficiente de inclusion financiera, implica nece-
sariamente la adaptacion del modelo de nego-
cio asegurador para atender apropiadamente a
este segmento de la poblacion.

Los microseguros y la regulacién

La posibilidad de ampliacion de las estrategias
de inclusion financiera basadas en la difusion
del empleo de los microseguros, pasa también
por el hecho de que el marco de regulacion
prudencial ofrezca mecanismos para su
desarrollo.

Existe un consenso en el sentido de que la
regulacion no debe basar esos estimulos en la
reduccion artificial de los margenes de
seguridad que garantizan que las entidades
aseguradoras se mantengan solventes, sino en

Fundacion MAPFRE
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elementos que, sin afectar ese propdsito
esencial del marco normativo, permitan la
reduccidn de los costes de transaccion, aspecto
clave para que los microseguros sean, por una
parte, asequibles para la poblacion y que, por la
otra, ofrezcan la rentabilidad necesaria que
haga posible su comercializacion.

El andlisis de este aspecto muestra que, hasta
ahora, aln son muy limitados los esfuerzos en
este sentido. En términos generales, solo 4
paises de la region cuentan con una regulacion
explicita en materia de micro seguros (véase la
Grafica 13.3-d). La mayor parte de estas
concentra su disefio en la reduccién de las
cargas regulatorias para el empleo de canales
de distribucidon para productos que cumplan
con las condiciones basicas de un microseguro.

Por otra parte, 7 paises cuentan con
regulaciones en materia de venta masiva de
seguros, que si bien constituyen un avance
relevante especialmente en el establecimiento
de canales de distribucion que puedan reducir
los costes de transaccion, no abordan
necesariamente todos los aspectos ligados a la
operacion de los microseguros.

Grafica 13.3-d

América Latina: participacion de elementos de
inclusion financiera en seguros, 2017

. Paises con regulacion para microseguros (4)
. Paises con regulacion que norma la venta masiva (7)

% de primas en el total regional de paises con
regulaciones de microseguros y venta masiva

. % de primas de microseguros y venta masiva
en el total regional*

Fuente: Servicio de Estudios de MAPFRE
* Estimaciones del Banco Interamericano de Desarrollo, El panorama de
los microseguros en América Latina y el Caribe (2012)
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Sin embargo, a pesar de que los paises que
cuentan con alguna de estos dos tipos de
regulaciones concentraron en 2016 casi el 78%
de las primas de seguros totales de la region,
las primas de los microseguros representan
todavia una fraccion infima del mercado.

Ello parece ser evidencia de que aun es
necesario avanzar, tanto desde la industria
como desde los reguladores, en el propésito de
conformar modelos de negocio que atiendan de
manera especifica a estos grupos de la
sociedad latinoamericana.
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14. Lineas generales para ampliar la penetracion

en los mercados latinoamericanos de seguros

Del andlisis realizado, y a manera de sintesis, se
desprenden un conjunto de lineas generales que
podrian considerarse al evaluar alternativas
para impulsar un proceso de elevacion del nivel
de penetracion del seguro en la economia
latinoamericana:

Regulacion prudencial

1. El avance en el disefio e implementacion de
marcos regulatorios ajustados a riesgo en linea
con una vision pro-competitiva del mercado, es
uno de los factores que puede apoyar, desde el
lado de la oferta, el aumento de la penetracion
del seqguro en la regidon. En este sentido, el
avance hacia regulaciones basadas en riesgo
constituye un elemento que puede estimular el
crecimiento de la oferta y, por tanto, un aumento
de la participacion del seguro en la economia, en
la medida en que permite una mas eficiente
asignacion del capital, y crea incentivos para una
gestion mas profesional de las entidades
aseguradoras basada en consideraciones y
parametros de naturaleza técnica.

2. Es igualmente importante destacar que la
evidencia parece confirmar que ese avance en la
modernizacion regulatoria puede contribuir en
mayor medida al propdsito de la elevacion de
penetracion del seguro en la economia, cuando
se realiza de manera gradual y de manera
paralela al desarrollo de capacidades técnicas
tanto en la industria como en los reguladores,
asi como a la creacion de la infraestructura de
mercado necesaria para su adecuada implantacion.
De otra forma, el avance regulatorio (que, entre
otros aspectos, se enfrentaria a dificultades para
su apropiado cumplimiento) podria derivar en
consecuencias no deseadas, tales como el
establecimiento de barreras de entrada para
determinadas lineas de negocio, o en una
asignacion ineficiente de los recursos, lo que en
ultima instancia impactaria negativamente en
los niveles de penetracion de los mercados
aseguradores.
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Acceso al mercado y a capital

3. La casuistica de formulas empleadas para
establecer los requisitos de entrada al mercado
a nuevas entidades aseguradoras en la region es
amplia, sin que exista necesariamente una
solucién Unica o mejor que las demas. No
obstante, considerando la estructura de
concentracion y competencia en cada mercado
asegurador, algunos paises parecen haber
conseguido un adecuado balance entre los
niveles de desagregacion por ramos para nuevas
autorizaciones y los requerimientos cuantitativos
de capital minimo asociados a los mismos.

4. En términos generales, las mejores practicas
en esta materia parecen basarse en dos
elementos. En primer término, elevar el nivel
de desagregacion en las autorizaciones que se
conceden para acceder al mercado, permitiendo
con ello que se establezcan nuevas entidades
que no necesariamente deban orientarse a una
operacion completa, sino a ciertos ramos o
sub-ramos especificos y en nichos particulares
del mercado. Y en segundo lugar, asignar
capitales minimos igualmente diferenciados y
asociados a ese espectro amplio de posibles
autorizaciones, con lo cual, sin reducir el
proposito prudencial que implica la regulacion
de capitales minimos de entrada, se pueda
ajustar de mejor forma ese requerimiento al
perfil de las diferentes lineas de negocio y
evitar asi un nivel de sobre-capitalizacion
relativa mas alla de lo estrictamente necesario
para dar cumplimiento al propdsito prudencial.

5. Los regimenes de regulacion de solvencia de
corte mas moderno en la regiéon se encuentran
también mas avanzados en cuanto a la regu-
lacion del acceso a capital, permitiendo a las
entidades aseguradoras recurrir al endeu-
damiento e incluso a reforzar su posicion de
solvencia emitiendo instrumentos de deuda
computables como capital, dentro de ciertos
limites de admisibilidad. De esta forma, bajo los
parametros prudenciales necesarios para evi-
tar niveles de apalancamiento que pongan en
riesgo su estabilidad financiera y posicion de
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solvencia, establecer la posibilidad de acceso a
fuentes complementarias de financiaciéon para
el crecimiento de las entidades, parece ser una
condicidn necesaria para dar sostenibilidad al
crecimiento de la oferta, especialmente en los
periodos de expansion de los mercados.

Canales de distribucion

6. En términos generales, una mayor dispersion
en el desarrollo de los canales de distribucion
para hacer llegar a los consumidores los servi-
cios de aseguramiento, parece hallarse asociada
a mayores ganancias de penetracion en el medio
y largo plazos en los mercados analizados.

7. Por ello, avanzar en el desarrollo de
esquemas que favorezcan la multicanalidad
parecieran ser una precondicion para estimular
una mayor oferta de servicios de aseguramiento
y la creacion de medios mas agiles y eficientes
para hacer llegar esa oferta a los consumidores,
en la medida en que la multicanalidad no
significa el crecimiento de un canal de
distribucion a costa de otro, sino la creacion de
vias complementarias para atender a nuevos
segmentos de la poblacion.

Eficiencia en gastos

8. En términos generales, existe aun un amplio
recorrido en los mercados aseguradores
latinoamericanos para tomar medidas que
ayuden a reducir los gastos de operacion de las
entidades aseguradoras en sus distintos
componentes. El aumento de la eficiencia en
gastos podria incrementar la porcion relativa de
las primas que se destina al pago de las
indemnizaciones, lo que contribuiria no solo a
que los seguros cumplan de mejor forma con
su funcion social de mutualizacion de riesgos,
sino también a mejorar la percepcion general
que el publico tiene de las entidades aseguradoras
en la region.

9. Este esfuerzo implica el avance desde dos
perspectivas. Por una parte, conlleva una
elevacion de la eficiencia en gastos al nivel de
las entidades en lo individual, a través de
mejoras organizacionales y creciente empleo de
tecnologia como parte de la gestion de los
riesgos. Y por el otro, implica también avanzar a
nivel de la industria en cada pais para identificar
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y consolidar los bienes publicos necesarios para
la operacidon aseguradora, asi como la
infraestructura de mercado que puede permitir
gestionarlos para hacer posible una operacion
mas eficiente en beneficio de las propias
entidades y de sus consumidores.

10. En esta Uultima dimension, de manera
analoga a lo que ocurre en los mercados
aseguradores mas maduros, las asociaciones
gremiales y profesionales pueden avanzar en
formas de colaboracion que contribuyan, entre
otros aspectos, a disenar, mecanismos de uso
de informacion (que puede ser Util a la hora de
realizar una mejor tarificacion de productos o
para la suscripcion de algun tipo de riesgos), la
estandarizacion de contenidos contractuales
basicos que reduzcan los margenes de
interpretacion respecto del alcance de las
coberturas (reduciendo los costes juridicos a
nivel del mercado), esquemas de colaboracion
para la gestion de siniestros (por ejemplo, en el
caso del ramo de automoviles), asi como la
estandarizacion de los protocolos informaticos
para la informacidon que las entidades
aseguradoras deben intercambiar como parte
de la operacion aseguradora en los mercados.

Innovacion

11. La experiencia analizada en los mercados
latinoamericanos pareciera indicar que aun
queda un largo camino por recorrer para, sin
afectar el propdsito regulatorio que los ha moti-
vado, encontrar mecanismos mas eficientes y
flexibles que permitan reducir el tiempo y coste
que implica llevar nuevos productos al mercado,
en beneficio no solo de la posibilidad de estimu-
lar la innovacion y ampliar la oferta asegurado-
ra, sino también de ofrecer a la poblacion de
forma oportuna nuevos productos que se
ajusten de mejor forma a sus necesidades de
proteccion.

12. En la medida en que el fortalecimiento de la
funcion de gestion de riesgos como parte inte-
grante de los sistemas de gobernanza de las
entidades aseguradoras incide también en que
los nuevos productos que se llevan al mercado
prevean bases técnicas y contractuales que no
afecten a la solvencia de las entidades, los
mecanismos regulatorios disefados para ese
proposito debieran ajustarse de manera correla-
tiva. Por esta razdn, se trata de un aspecto que
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debiera incorporarse de manera explicita en los
procesos de modernizacion regulatoria de la
region.

Crecimiento economico
y distribucion de la renta

13. Entender la dindmica de la industria
aseguradora es relevante a fin de poder
anticipar su desempeno y estar en condiciones
de prescribir acciones de politica econdmica.

14. El sector asegurador tiene aportaciones
cruciales a la funcidn de bienestar social, siendo
parte inherente del proceso de crecimiento
econdmico, un importante canal transmisor del
ahorro y un factor clave para mitigar la
volatilidad de la renta. El sector asegurador,
ademas, completa el balance financiero del
sistema apoyando la diversificacion que mitiga el
riesgo global.

15. El andlisis efectuado en este documento
confirma que la demanda aseguradora es
altamente dependiente del desempeno de los
grandes factores estructurales como son el
crecimiento de la economia y la distribucion de
la renta. Los niveles de correlacion que la
actividad aseguradora tiene respecto al PIB,
tanto en América Latina como en las diferentes
regiones del mundo, son muy altos e indican que
en la medida en que la economia muestre
dinamismo en su crecimiento los niveles de
penetracion se elevaran.

16. Un aspecto importante que el andlisis
efectuado confirma, tiene que ver con el efecto
negativo de la concentracidon de la renta en el
crecimiento de la demanda de servicios de
aseguramiento. Este aspecto de naturaleza
estructural, al ser un determinante de la
dindmica misma de las economias, lo es
también de la demanda de seguros.

17. De esta forma, el propdsito de elevar los
niveles de penetracién del seguro en América
Latina pasa necesariamente por el hecho de que
los gobiernos mantengan politicas econdmicas
(fiscal, monetaria y financiera, entre otras) que
provean de los adecuados estimulos al
desempeno de la actividad econdémica y a la
estabilidad del sistema financiero.

Educacion financiera

18. La educacion financiera es un factor de
naturaleza estructural que puede estimular el
crecimiento de la demanda agregada de seguros
en el medio y largo plazos vy, con esta, a la
elevacion de los niveles de penetracion del
seguro en la economia. En América Latina, sin
embargo, las iniciativas en esa materia son auln
muy limitadas, y ameritan del diseno e
implementacion de mejores politicas publicas.

19. Claramente existe espacio para avanzar en
este tema en los paises de América Latina. Tres
parecen ser los aspectos clave en este sentido.
Primero, ampliar la participacion de la industria
aseguradora, de manera coordinada con el sec-
tor publico, para disehar y poner en marcha
proyectos de educacion financiera con con-
tenidos especificos en materia aseguradora.
Segundo, que la base para el desarrollo de esos
esfuerzos debe estar plasmada en ordenamien-
tos juridicos y normativos que les brinden
certeza, permanencia y efectividad en el medio
plazo. Y tercero, que esos esfuerzos, para que
tengan un efecto significativo en la formacion de
los individuos, deben implementarse (al menos
parcialmente] a través de los esquemas for-
males de educacion de los paises.

Seguros obligatorios

20. Los seguros obligatorios tienen varios efec-
tos positivos para la sociedad. Primero, tutelan
el interés publico ante diversos supuestos, prin-
cipalmente los asociados a la responsabilidad
civil ante terceros. Segundo, al asociarse a la
responsabilidad civil derivada de una amplia
gama de actividades de la sociedad, permiten
ampliar las areas de participacion de los se-
guros en la actividad econdmica y social. Y ter-
cero, los seguros obligatorios son instrumentos
para elevar la conciencia de la prevencién y, en
esa medida, son una herramienta poderosa en el
proceso de educacion financiera en materia ase-
guradora.

21. En términos generales, hay una serie de
condiciones de caracter general que conviene
tomar en consideracion para que la introduccion
de un seguro obligatorio tenga éxito12/. En este
sentido, los siguientes parecen ser los aspectos
clave para ese propdsito:
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a) Existencia de un mercado asegurador sélido.

b] Valoracion de la necesidad de prever la
obligatoriedad para el aseguramiento de que
se trate en funcion de si este mecanismo
soluciona una problematica que no podria
atenderse mediante seguros voluntarios.

c) Evaluacion respecto a si el riesgo de que se
trate es asegurable, es decir, si tiene un com-
ponente aleatorio, si existe informacion sufi-
ciente que permita medirlo (estimar sus
costes y frecuencia de siniestros), y si es
posible valorar econémicamente sus conse-

cuencias.

d

Establecimiento de mecanismos para la tari-
ficacion de estos seguros con apego a calcu-
los técnicos y bases estadisticas pertinentes.

e) Delimitacion precisa de la responsabilidad del
asegurado, la cobertura del seguro y los
limites de la indemnizacidn, los cuales se re-

flejarén en la pdliza de seguro respectiva.

f) Implementacion de mecanismos para es-
tablecer un control efectivo respecto al uso
del seguro obligatorio por parte de los ciu-
dadanos obligados a su cumplimiento.

Definicion de un mecanismo que estimule la
competencia entre las entidades aseguradoras,
de tal forma que, sin afectar los principios
técnicos que definen la sostenibilidad de esta
actividad, se logren precios asequibles y
competitivos para los consumidores.

g

h

Establecimiento de mecanismos de compen-
sacion y garantia que permitan crear una
cobertura que atienda, de manera universal
en la sociedad, la problematica que dio origen
al establecimiento del seguro obligatorio.

i) Existencia de productos de reaseguro ade-
cuados para que las entidades de seguro di-
recto puedan diversificar y respaldar los ries-
gos que cubran.

Incentivos fiscales
22. En los casos en que ha sido posible efectuar

un analisis del impacto cuantitativo que ha
tenido la implementacion de los incentivos fis-
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cales sobre la demanda aseguradora y, en con-
secuencia, sobre los niveles de penetracion en
la region, se observa un efecto muy importante
y que se puede materializar en el corto y medio
plazos.

23. En general, si bien las politicas en materia
de incentivos fiscales en la region estan
orientadas correctamente, hasta ahora el
esfuerzo parece sesgado hacia el objetivo de la
estabilidad y mitigacion de riesgos mas que en
la generacion de ahorro.

24, La promocion de mayor ahorro complementario
de medio y largo plazo constituye, sin duda, un
elemento que podria apoyar el fortalecimiento
de los esquemas previsionales de pensiones
(bajo fuertes presiones financieras en la mayor
parte de los paises de la regidn), coadyuvando
igualmente a la financiacion de actividades
productivas de larga maduracién y, con ello,
estimulando el crecimiento econdmico de la
region.

Participacion en
nuevas areas de actividad

25. Cuando el Estado traspasa parte de sus
competencias a la gestion privada, lo que busca
es aumentar la eficiencia en la ejecucion de las
politicas publicas y, con ello, explorar nuevas
formas en las que pueda elevarse el bienestar
social general. En el caso del sector asegurador,
esta transferencia se ha llevado a cabo a partir
de la confianza existente por parte de los
gobiernos en la capacidad técnica y experiencia
del sector asegurador en la gestion de ahorro de
largo plazo y de los riesgos que involucran los
productos de seguros.

26. Un ejemplo destacable es la incorporacion
del sector asegurador a los esquemas de
pensiones ligados a la seguridad social. El
crecimiento del ramo de Vida a raiz del
aseguramiento de los riesgos de invalidez y
sobrevivencia, y el ofrecimiento de las rentas
vitalicias, ha generado un aumento significativo
en el volumen de primas (con la correlativa
elevacion de los indices de penetracion],
propiciando también el incremento de las
provisiones técnicas y, en consecuencia, de la
cartera de inversiones de las entidades
aseguradoras, fortaleciendo la relevancia del
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sector como uno de los principales inversores
institucionales en la region.

27. De igual forma, la participacion del seguro
en la prestacion de servicios de salud ha
permitido a los gobiernos brindar a un nimero
mayor de ciudadanos el acceso a cuidados
médicos de calidad, ya sea equiparando los
servicios a la poblacién econdmicamente menos
favorecida con los del sector privado, o
contribuyendo al acceso de los ciudadanos a una
mayor red de servicios cuando se crean
sistemas de aseguramiento universales.

28. De la experiencia analizada en la region
puede establecerse que la aplicacion de politicas
publicas que han hecho posible que el sector
asegurador participe en nuevas areas de la
actividad econdmica y social, ha demostrado
tener efectos positivos desde dos perspectivas.
Por una parte, en términos del crecimiento de la
industria aseguradora y del aumento de la
penetracion del seguro (con las externalidades
positivas que implica su funcion estabilizadora al
compensar riesgos, y de inversion institucional
al canalizar ahorro de largo plazo a la
financiacion de actividades productivas). Y por la
otra, al demostrar que el seguro es capaz de
contribuir a dar mayor eficiencia a la
implementacion de politicas publicas que tienen
como proposito atender los grandes problemas
econémicos y sociales.

Inclusion financiera en seguros

29. Aumentar los niveles de penetracion del
seguro en la economia representa no solo el
hecho cuantitativo de que las primas representen
una porcidon mayor de la riqueza que anualmente
genera una sociedad, sino también, en una
dimension cualitativa, que un nimero creciente
de personas tengan acceso a los beneficios de
proteccion, compensacion y diversificacion de
riesgos que representa el seguro. Las politicas
publicas orientadas a la inclusidn financiera, y
en particular las ligadas a los seguros, pueden
constituir una poderosa herramienta para elevar
la penetracion del seguro desde la perspectiva
de ambas dimensiones.

30. Avanzar en una estrategia de inclusion
financiera en seguros tomando como base la
difusion en el empleo de los microseguros
conlleva tres aspectos basicos: (i) identificar los

riesgos que mas pueden afectar a la poblacion
vulnerable; [ii) disefar productos acordes a
dichos riesgos y a la poblacion a la que van
dirigidos, y (iii) contar con un marco regulatorio
que propicie que esos productos puedan ser
efectivamente llevados a esa poblacion bajo
parametros de eficiencia econémica y social. En
conjunto, significa la adaptacion del modelo de
negocio asegurador para atender apropiadamente
a este segmento particular de la poblacidn.

31. En primer término, los riesgos que se
pretenda atender con los microseguros
parecieran ser aquellos que ofrecen una relacion
pérdida/coste y un grado de incertidumbre por
encima de los eventos normales; es decir,
riesgos tales como el de fallecimiento,
incapacidad, danos al patrimonio y la salud que,
en caso de materializarse, podrian consumir no
solo el flujo normal de renta sino también una
porcion significativa del patrimonio familiar.

32. No obstante, la poblacion de bajos niveles
de renta es especialmente susceptible a
eventos de naturaleza catastréfica (baja
frecuencia y alta severidad, y alto grado de
incertidumbre y relacion pérdida/coste)
provocados por la naturaleza. En este caso, el
microseguro, combinado con el apoyo de
politicas sociales y financieras del gobierno,
puede igualmente apoyar a estos segmentos de
poblacion ante la ocurrencia de ese tipo de
eventos.

33. En segundo lugar, en lo que se refiere al
diseno de los productos de microseguros, tanto
la seleccidon del tipo de productos especificos a
desarrollar como las caracteristicas técnicas y
contractuales de los mismos, parecen ser los
aspectos clave. Por una parte, atendiendo a su
grado de complejidad (dentro del espectro de
riesgos objetivo), las politicas de inclusion
debieran comenzar por promover la
introduccion de los microseguros que ofrecen
menores grados de complejidad, y avanzar en
diferentes etapas hacia aquellos cuya
complejidad es mayor. Y por la otra, en cuanto a
sus caracteristicas técnicas y contractuales, los
microseguros debieran ofrecer, entre otros:
mecanismos de pago de la prima que
consideren el flujo irregular de renta de los
tomadores del seguro, asi como una variedad
de medios a través de los cuales esta pueda ser
pagada; un disefio técnico y juridico sencillo,
con condiciones simplificadas y contenido facil
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de comprender, coberturas sencillas, y sumas
aseguradas y beneficios claramente definidos;
y un proceso de suscripcidon basado en tarifas
conforme a la experiencia especifica de las
mutualidades atendidas, y con exclusiones o
restricciones minimas y de caracter general.

34. Un aspecto clave para lograr el propdsito de
que los microseguros se transformen en
productos a los que tengan acceso grupos
vulnerables de la poblacion, radica en la
posibilidad de reducir los costes de
transaccion. Ello implica la necesidad de
emplear canales de distribucidén no
tradicionales, asi como la tecnologia para
reducir costos no solo en la contratacion del
producto y pago de la prima, sino también en
su gestion y renovacion, y en el pago de las
indemnizaciones respectivas.
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35. Y en tercer lugar, la ampliacion de las
estrategias de inclusion financiera basadas en
la difusion del empleo de los microseguros,
pasa también por el hecho de que el marco de
regulacion prudencial ofrezca mecanismos
para su desarrollo. La regulacion prudencial
debiera basar esos estimulos en elementos
que permitan la reduccion de los costes de
transaccion, aspecto clave para que los
microseguros sean, por una parte, asequibles
para la poblacién y que, por la otra, ofrezcan la
rentabilidad necesaria que haga posible su
comercializacidn.
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