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Resumen

Se estudian los principales factores que caracterizan al mercado y se efectiian comparaciones
con variables econdmicas que permiten analizar su evolucion. Se compara esta evolucion con
la de otros paises y se analizan los efectos en los cambios econdmicos del pais a partir del afo
2002.

Abstract

The main factors that define the insurance market are studied. Comparisons with economic
variables that allow analyzing its evolution are performed. This evolution is also compared
with those of other countries. The effects on the economic changes in the country since 2002
are analyzed.

Introduccion

A partir de 1991 se produce en nuestro pais un efecto de estabilidad econémica que genera cambios en los
hébitos de los individuos. En este contexto, se presentan algunas tendencias: fin de la estabilidad laboral
por parte del estado, mayores exigencias de educacién para el ingreso al mercado laboral, etc. Esto hace que
los individuos busquen soluciones a temas tales como estabilidad de ingresos, ahorro de capital para el fu-
turo y educacién de los hijos.

El siguiente trabajo es un estudio comparativo de la evolucién del Sistema de Seguros de Vida con Capi-
talizacién en la Argentina, en el perfodo que comprende los afios 1994 a 1999. El estudio consiste en ana-
lizar la evolucién de los factores mds importantes del medio de Seguros de Vida, tal como cantidad de
afiliados al sistema, produccién, pélizas, fondos administrados y concentracién.

A partir de 1999 la situacién econémica del pais comenz6 a presentar una fuerte recesion que afecté a to-

dos los segmentos de la industria y el comercio.

! Trabajo realizado sobre la base de la tesis presentada por el autor para optar al grado de Magister en Administracién de

Negocios, bajo la direccién de G. A. Moray |. Gonzilez.
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Debido al interés en que ¢l estudio sea una referencia para el mercado y el usuario en general, se contempla
la situacion tanto con respecto a las referencias de la literatura como a los datos que surgen de las estadisti-
cas. Por esta razén se hace mencion a datos estadisticos e informes fuera del perfodo de estudio cuando los
mismos son relevantes. Dada la diversidad de las fuentes consultadas en la elaboracién de las estadisticas y
tablas, no se hard mencién especifica de cada una de cllas en el texto, si bien serdn enumeradas al final.

En junio de 2000 existian en nuestro pais 63 compatiias de seguros que ofrecfan planes en el segmento de
Seguros de Vida. Los mismos generalmente se ofrecen como complemento incluido en otros paquetes,
pero como ¢l piiblico también se interesé en los beneficios que presentan, las empresas aseguradoras tam-
bién los estdn ofreciendo en forma directa. Este segmento del mercado fue uno de los de mayor crecimiento
en la dltima década. Por esta razén resulta de interés, en razén de las caracteristicas que tiene como ahorro

y alternativa de inversion.
Caracteristicas de los Seguros de Vida

El propésito principal de los Seguros de Vida es el otorgar indemnizacién a los beneficiarios o herederos
legales en caso de fallecimiento del asegurado. El beneficio es una suma de dinero que se denomina Capi-
tal Asegurado, y que se puede pagar en forma tinica, o en modo de una renta financiera a definir con la en-
tidad con la que se efecttia la contratacion. Los beneficiarios estén designados en la péliza de seguro y pueden
ser familiares, socios, acreedores, u otros.

Desde el punto de vista cientifico, los seguros de vida exigen la combinacién de un elevado niimero de ries-
gos. Las empresas de seguros utilizan cdleulos matemiticos relacionados con el pago de capitales, que de-
penden de la supervivencia humana o de la muerte. Estos célculos se basan habitualmente en el andlisis
compuesto y en las tablas de mortalidad.

Respecto a la mortalidad, numerosos estudios estadisticos de distintos pafses permiten tener un conoci-
miento de las tendencias. Desde el punto de vista de probabilidades, los individuos que integran un grupo
son independientes entre si.

Las tablas de mortalidad se confeccionan generalmente durante los censos, donde se compila la informa-
cidn segtin sexo, estado civil, zona geogrifica, etc. También las mismas companias de seguros elaboran las
tablas sobre la base de su experiencia con relacién a sus propios asegurados.

Debido a la naturaleza aleatoria de los mercados en los dltimos afios las companias utilizan diferentes mé-
todos para asegurar y garantizar los servicios a sus clientes. En linea general, se producen reconsideracio-
nes de las tablas de mortalidad a medida que evoluciona el tiempo de los servicios contratados; se analizan
los gastos propios de produccion de las empresas y también el mantenimiento o no de los rendimientos de
las inversiones de las companias.

En ¢l caso particular de los seguros de vida con capitalizacion se ofrece la combinacién de los seguros de
vida tradicionales, junto con la capitalizacién del dinero, sobre la base de las variables del mercado y de las
inversiones que realizan las empresas de seguros. En ese sentido, el asegurado se une a la empresa de segu-
ros con la evolucion propia de la compaiifa, de la cartera de clientes y de la situacién econémica social.
Desde ¢l punto de vista econémico, el asegurador es un administrador de los aportes o primas que rea-
lizan los tomadores de contratos de seguros. El mérodo para la determinacién del valor de las primas es
similar en concepro al problema de determinar el precio de un producto o servicio en cualquier indus-
tria. s tal la similitud que ¢l resultado de las ventas de servicios en las empresas de seguros se denomina
produccion de seguro.

La particularidad de la produccion de seguros es que la misma se realiza en sentido inverso a la produccién

cldsica. La empresa de seguros recibe el dinero de la prima y luego realiza el gasto. Por otro lado se deben
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establecer criterios e hipétesis para el cdlculo de primas, principalmente en funcién de las edades de los ase-
gurados y sus caracteristicas regionales.

Dependiendo de la empresa aseguradora los clientes intervienen en parte en la eleccién de las inversiones;
las rentabilidades se garantizan en perfodos cortos o pueden no garantizarse. Los pagos de primas son fle-
xibles, con periodos de falta de pago o aportes voluntarios.

Hoy en dia los seguros s¢ denominan vinculados a unidades, y son mezcla de los seguros universales y de
participacién. Estos productos estdn pensados bisicamente en ¢l ahorro, y suelen tener un interés garanti-
zado del orden del 6%, pero se ingresan variantes sobre la revisién del estado de los contratos. Se actuali-
zan las tablas de mortalidad en las revisiones, cosa que implica un beneficio para el asegurado debido a que
se incrementa la edad de fallecimiento, y esto reduce el nivel de riesgo, reduciendo el valor de la prima o
mejorando la rentabilidad.

El ahorro como estimulo oficial es muy importante en la lucha contra la inflacién, ya que ademds del des-
arrollo del concepro de ahorro en la gente, permite la acumulacién de activos liquidos y por ser un ahorro
inmovilizado a un largo plazo, permite el cubrir las necesidades financieras.

Por otro lado las politicas inflacionarias son una gran amenaza para los seguros de vida, porque la inflacién
en si predispone al gasto y no al ahorro, y eleva ademds costos y gastos de la gestion de los seguros.

Esto hace que las empresas aseguradoras deban reducir los efectos negativos de la inflacién, permitiendo

adapraciones de los contratos con menor formalidad, por ejemplo sin nuevos eximenes médicos.

Las variantes de productos que se comercializan actualmente son las siguientes:

® Ahorro: por medio de aportes tinicos se obtiene a mediano y largo plazo un importante incremento
de capital. En este caso se garantiza un capital minimo asegurado al finaiizar el perfodo

® Familiares: esta clase de planes garantizan proteccion a la familia ante adversidad (caso de fallecimiento
o invalidez) donde se recupera al vencimiento toda o parte de la prima aportada

® Integral: es una cobertura que se mantiene durante toda la vida del asegurado; proporciona estabili-
dad familiar ante la ocurrencia de fallecimiento por cualquier causa o invalidez total y permanente, y
presenta capacidad de ahorro. Se dispone de un capital garantizado y participa de las utilidades que ge-
neran las inversiones de la aseguradora. Hay variaciones con cobertura temporal de los asegurados. Una
variante de este caso es que, en caso de accidentes, el asegurado no paga mds primas, estando éstas a cargo
de la empresa aseguradora, y sigue capitalizando ¢n su cuenta individual.

® Accidentes: es un caso particular de los familiares, donde se fija un rango de edad para ingresar al
mismo, y también tiene un limite de vigencia que normalmente es hasta los 65 anos.

® Jubilacion: similar a los otros casos, pero que en caso de que no se produzca ningtin problema de fa-
llecimiento o invalidez se puede hacer uso del capital para complementar la jubilacion. Se dispone de
un capital garantizado y participa de las utilidades que generan las polizas.

® Negocios: es un caso particular de los familiares, donde se fija un rango de edad para ingresar al mismo,
y también tiene un limite de vigencia que normalmente es hasta los 65 anos.

* Internacion: estos seguros cubren, con cuotas muy bajas, los costos que aparecen a profesionales inde-

pendientes en caso de requerir servicios de internacion, tanto en el dmbito nacional como internacional.

En todos los casos se presentan los servicios de los seguros de vida para cubrir costos, que generalmente
estdn en las siguientes categorias:

® Mantenimiento del nivel de vida.

 Educacion de los hijos.

* Financiamiento de proyectos (compra de productos, viajes, estudios).
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Entre los beneficios destacados se cuentan: acceso a servicios de atencién de salud nacional o interna-
cional, disponibilidad de rescate del capital en todo momento, desgravacién impositiva, cobertura par-
cial de trabajos médicos de complejidad, facilidad para la obtencién de créditos personales.

En los casos de fondos de inversién, las companias ofrecen carteras de inversién en pesos, délares o com-
binacién de ambos. En ambos casos, siempre se hace hincapié en el andlisis de la inversién a largo plazo.
Si bien los fondos son ofrecidos por las empresas, la eleccién de porcentajes o distribucién del capital
queda a decision de los tomadores de los seguros. En este caso se les recomienda también analizar la ex-

posicion al riesgo sobre la base de los pardmetros que las mismas empresas asesoran.
Nuevas Tendencias con los Seguros de Vida

Si bien los seguros de vida tienen una cobertura particular con variantes, tal como se ha visto en los pro-
ductos ofrecidos por las companias, el producto seguro de vida tiene una utilizacién secundaria en las
empresas como medio de motivacién. Las empresas se inclinan por seguros de vida, mds que de ahorro
o retiro, porque se trata de un beneficio de bajo costo y alto impacto sobre los empleados.

La mayorfa de las personas tiene la percepcion de que su jubilacion serd insuficiente, por eso cuando la
empresa les ofrece un seguro de retiro privado, o un plan de ahorro independiente de su aporte, suelen
estar muy interesadas. Aqui coinciden varias situaciones: el miedo al futuro dentro de un entorno eco-
némico inestable, un sistema previsional que promete jubilaciones decrecientes, una alta carga imposi-
tiva y sueldos de bolsillo que no crecen.

Otro aspecto interesante muy utilizado en las empresas estd relacionado con el interés de retener a sus
mejores talentos. Para lograrlo extienden algunos de los beneficios que antes eran exclusivos de los em-
pleados jerdrquicos a los niveles inferiores. En este sentido las compaiifas de seguros ofrecen productos
con los cuales las empresas pueden ganar la fidelidad de su personal durante un tiempo determinado.
Los seguros para empleados no son sélo una herramienta de retencién, ya que también sirven cuando
las empresas tienen que recurrir a jubilaciones forzadas. A diferencia de las modalidades tipicas de re-
muneracién variable, para las empresas es mds ficil implementar un plan de seguros que repartir "stock
options” o "bonus”, que son mds selectivos.

Respecto a los trabajadores auténomos, éstos deciden pagar mds por su seguro de vida, para financiar
un lucro cesante por internacién, por ejemplo en el caso de un accidente que le impida trabajar durante
un tiempo. Para los profesionales independientes, hay companias que comercializan seguros de ingre-
sos garantizados, en casos de incapacidad o pérdidas del sueldo, asegurando una renta mensual, por un

periodo de hasta doce meses.
Caracteristicas del Mercado Argentino

Las empresas de seguros de vida estiman que la poblacién activa en condiciones de ahorrar entre $ 80 y
$ 150 es del orden del millén de personas, lo que representa un mercado potencial interesante.

Por la inestabilidad propia que tiene nuestra economifa, y por los aios de inflacién que hemos sufrido, el
argentino suele preferir que sus aportes estén garantizados por monedas fuertes. Es por esta situacion que
las empresas ofrecen planes que pueden ser totalmente en ddlares, o mezclas entre délares y pesos. Algu-
nas empresas ofrecen una mezcla de distintas monedas (pesos, délares, yens y marcos) de modo de dar
mayor seguridad de estabilidad a sus clientes. Y como estrategia de venta, aprovechan la ventaja de que si
la moneda elegida no es el peso, el dinero se coloca en el exterior, evitando el riesgo pais de los depésitos

en moneda nacional. Otras ofrecen caracteristicas similares, pero se invierten en activos en Argentina.
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Orro evento que motorizo el auge de los seguros de vida con capitalizacién en Argentina fue el cambio
de legislacién en 1994. Antes del régimen de capitalizacion en la jubilacién, el régimen que otorgaba el
82% mévil del salario era un valor muy importante, con lo que no existian incentivos o complementos
adicionales por partes de las empresas, debido al alto nivel de jubilacién. Cuando se impuso el nuevo ré-
gimen a partir del 1994, el beneficio descendié al 30%, por lo que las empresas comenzaron a utilizar
planes similares a sus casas matrices en otros lugares del mundo.

Las companias de seguros también apuntan sus esfuerzos al segmento joven para captar nuevos clientes.
Una ventaja a sumar en la capracién del segmento joven es que sus fondos capitalizan mucho mds que
si estd en el orden de los 40 anos, debido a que el tiempo de capitalizacion es mayor.

El mercado del seguro en si no deja a los clientes con mucha tranquilidad. En el perfodo de 1978 2 1988
hubo una cafda de 27 aseguradoras, mientras que en ¢l perfodo 1989 a 1997 la cantidad de quiebras as-
cendi6 a 98. En los ultimos 8 aios, varias aseguradoras de capital nacional también fueron vendidas a
grupos internacionales: La Caja de Ahorro y Seguro fue adquirida por el Banco Mercantil y el grupo
americano Leucadia; La Buenos Aires por los britdnicos HSBC; el grupo Juncal por la BNL; La Repti-
blica por los chilenos de Cruz del Sur. También llegaron otras grandes marcas especializadas en seguros
de vida, como Metropolitan Life, Actna, Principal, New York Life, Eagle Star, ITT Hartford, MAPFRE
Aconcagua, por mencionar algunas.

Uno de los factores principales que ayuda a las companias de seguros en el ramo Vida es la estabilidad
que brindé el plan de convertibilidad durante la década del 90. Cuando hay inflacién, el pago de un se-
guro se ve como un gasto, no como una posibilidad de inversién. Por otro lado, el garantizar un minimo
de inversion del 4 % anual sin inflacién es importante, pero no es védlido en un esquema inflacionario
por ejemplo del 10% mensual.

Entre los costos que poseen las companias de seguros de vida, la rotacién de sus agentes es un factor im-
portante. Los informes indican que cada 4 afos s6lo ¢l 27 % de los agentes queda en la companifa. Esto
implica gastos importantes, relacionados con el reclutamiento y la capacitacién de agentes, y las pérdi-
das de clientes que siguen a los agentes productores por la confianza que tienen en los mismos. La amor-
tizacién de los gastos que se generan en la capacitacion de un agente no se logra recuperar. Esto hace que
algunas companias decidan tener fuerza propia e incentivos especiales, como regalos de computadoras
personales portdtiles o viajes a lugares exdticos para toda la familia; en cambio, otros operadores utili-
zan fuerzas externas a sus companias.

En la Argentina no hay excepciones con respecto a lo que sucede en el resto del mundo. Normalmente
las polizas no se cancelan en el primer ano. Pasado el quinto afo comienza a subir la probabilidad de
cancelacion. Las principales enridades indican que la vida promedio de todas las pélizas estd entre 7 y
10 anos. Pasados estos anos aumenta la posibilidad de que se cancelen. Entre las causas principales de
caducidad de pélizas encontramos: mal asesoramiento en el momento de la venta, donde el producto
falla en cubrir las necesidades del cliente, o ¢l vendedor tuvo mas interés en lograr la comisién; falta de
servicio posventa, donde la compania deja de tener contacto con el cliente o no responde a consultas o
problemas; falta de empleo o de efectivo para hacer frente a las primas.

Respecto al foco 0 mercado al que apuntan las compaiifas, la clase media es el mayor nicho que existe en la
Argentina. Al mismo es ficil llegar por medio de otros productos, como tarjetas de crédito, y para eso se
aprovechan las nominas que tienen los bancos. En este sentido, en los dltimos afios se ha invadido a los po-
tenciales clientes, que los mismos bancos segmentan y pasan sus listas a los asociados en el ramo de seguros.
La penetracion del mercado argentino tampoco es muy grande. Las encuestas indican que a mayo de
1999 en Capital Federal y GBA, con una poblacién de 400 personas entre 18 y 70 afios, sélo un 10 %

de la poblacién habia contratado un seguro de vida. La mayor efectividad la poseen los productores con
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un 27 %, seguidos por los bancos con 24 %, 17 % a través del vendedor de seguros de la compaiifa, y
19 % por otros medios (familiares, tarjetas de crédiro, créditos prendarios).

No Responde 13% Productor de Seguros 27%

Otros 19%

Vendedor 17% Bancos 24%
Figura 1 Encuesta Ventas de Seguros de Vida.

La penetracion del mercado argentino tampoco es muy grande. Las encuestas indican que a mayo de
1999 en Capital Federal y GBA, con una poblacién de 400 personas entre 18 y 70 afos, sélo un 10 %
de la poblacién habia contratado un seguro de vida. La mayor efectividad la poseen los productores con
un 27 %, seguidos por los bancos con 24 %, 17 % a través del vendedor de seguros de la companifa, y
19 % por otros medios (familiares, tarjetas de crédito, créditos prendarios)
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Figura 2 Encuesta sobre Nombres de Aseguradoras

En la Argentina se utiliza el modelo tradicional de comercializacion. Esto significa que el agente es el
contacto entre los clientes y la empresa de seguros y quien asesora sobre los productos. Pero los nuevos
jugadores del mercado, que son socios de bancos de primera linea internacionales, utilizan otros méto-
dos para llegar a los clientes, como los servicios en linea de banca hogarena, y ofrecen planes conjuntos
y combinados. En ese sentido, un ejemplo importante es lo que ocurrié en Estados Unidos, donde en
1999 el 5 % de las ventas nuevas de seguros de vida se realizé por Internet.

Recién en los tltimos tiempos el mercado de Internet ha penetrado en Argentina en forma suficiente,
debido principalmente a los precios accesibles de los proveedores de servicio y a las compurtadoras per-
sonales que se venden masivamente en empresas que comercializan electrodomésticos. Pero este tipo de
contacto puede ser usado en forma primaria, ya que nuestra cultura requiere contacto y asesoramiento
personal para los productos de seguros.

Algunas caracteristicas que presenta el mercado de seguros de vida son las siguientes:

* EL 70 % de los clientes de seguros de vida son hombres.

e £l consumidor tiene entre 35 y 45 anos de edad. Este punto se explica debido a que es la edad
donde los individuos requieren consolidar la familia, y son las edades donde aparecen problemas
de un allegado familiar o tercero.

® Las empresas apuntan a individuos de clase media o alta. En este caso, la conveniencia es de la
franja C2, aunque hay empresas como ING y HSBC New York Life que especificamente apuntan al
segmento ABC1 y C2. La razon principal es que es gente que se encuentra consolidada con su pro-
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pia casa, auto, medicina prepaga, lo que garantiza un importante nivel de ingresos.

e El ingreso familiar promedio mensual supera los 2 mil pesos.

* Los consumidores suelen residir en Capital Federal y Gran Buenos Aires en un 50 %, y en las prin-
cipales ciudades del interior (Cordoba, Mendoza, Rosario).

Durante el desarrollo del presente trabajo se sucedieron cambios significativos en la politica economica
del pais que deben ser analizados por la significativa repercusion que tienen sobre el medio asegurador,
y en especial en seguros de vida.

Durante la década del 90 la denominada Ley de Convertibilidad mantuvo una paridad del peso con el
délarde 1 a 1. Esto permitié estabilizar la ecconomia frente a la fuerte hiperinflacion de final de la década
del 80. En enero del 2002 esta ley fue derogada y se establecio una paridad cambiaria de flotacion libre.
Ademds se implementaron medidas de conversién a pesos o pesificacion de los depésitos, las deudas y
los contratos, y debido a la falta de dinero en el mercado se impusieron medidas de restriccion para el
retiro del mismo de los bancos. Esta situacién genera una fuerte desconfianza en los inversores, las em-
presas y entidades, y la falca de definiciones ¢ inflacién aumenta la dimensién de los problemas.

La conversién a pesos de las deudas, contratos y primas significa que ¢l asegurado pasa a estar protegido
en moneda nacional, pero que la misma se ha devaluado en un mercado de flotacion libre, y que en 60
dfas tiene un valor que es la mitad del ahorro acumulado.

La modalidad de revalorizacién que se utiliza habitualmente en los contratos de seguros es una alternativa
a agregar a los seguros de vida para mantener la capitalizacion del dinero de los asegurados. La falta de una
definicién en los cocficientes de ajustes es una contra que las empresas tienen para poder definir claramente

sus estrategias y ademds para poder brindar transparencia a un mercado con fuerte desconfianza
Analisis de los Datos Estadisticos

El andlisis de la evolucidn de un mercado de seguros presenta varios enfoques posibles. Los indicadores
de gestién son indices del mercado que nos ayudan en el andlisis y comprensién del mismo.
Los distintos indicadores que conforman el mercado incluyen tanto al personal que trabaja en las em-

presas, como las cifras contables, cantidad de siniestros y gastos que efecrian las entidades.
Evolucion de Cantidad de Entidades

El andlisis de la evolucién de un mercado de seguros presenta varios enfoques posibles. Los indicadores

de gestién son indices del mercado que nos ayudan en el analisis y comprensién del mismo.

La modalidad de revalorizacion que se utiliza habitualmente en los contratos de seguros es una alternativa
a agregar a los seguros de vida para mantener la capitalizacién del dinero de los asegurados. La falta de una
definicién en los cocficientes de ajustes es una contra que las empresas tienen para poder definir claramente

sus estrategias y ademas para poder brindar transparencia a un mercado con fuerte desconfianza.
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Figura3 Evolucion de la Cantidad de Entidades de Seguros
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Se observa que ¢l mercado tenfa una tendencia en disminucion de entidades aseguradoras hasta 1993. A
partir de ese momento, que coincide con cambios en la legislacion sobre jubilaciones donde aparecen las
AFJP, se registra un crecimiento importante de las empresas de Seguros de Vida. Se mantiene el ritmo de

disminucién de las empresas mixtas, produciéndose el efecto de especializacion en todos los ramos

Evolucion de Pélizas y Produccion

Otras dos caracteristicas importantes de comparacién son la evolucién de la cantidad de pélizas que se

emitieron durante los anos, y la produccién correspondiente a dichas poliza

1994 1995 1996 1997 1998 1999

[D Total Polizas M pol.vida J

Figura 4 Pdlizas Total y Polizas Seguros de Vida

En la figura 4 observamos un crecimiento de pélizas totales en la Argentina del 14,22 %. En el mismo
perfodo las pélizas del ramo Vida crecieron un 259 %.
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Figura 5 Palizas Total Vida y Pélizas Vida Individual.

En ese mismo lapso ¢l segmento de Vida Individual tuvo una evolucién en la cantidad de pélizas de
115.940 en 1994 a 506.549 en 1999, que representa un crecimiento de 336 %.

En la figura 6 se analizard la variacién de la produccién (valores en miles de pesos de 1999):
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Figura 6 Produccion de Seguros Total y Vida (miles de pesos 1999)
La produccién presenta un crecimiento sostenido en la primera parte de la década del 90. Para 1994 la
produccion de seguros en general ascendia $4.545.425.000. En 1996 los problemas econémicos mun-

diales afectaron en este caso a la produccion de seguros en general, y se observa una caida de los mismos
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a $4.165.893.000, que representa una disminucion del 8,3 % respecto a 1994. Para 1999, la produc-
cién total de seguros vuclve a incrementarse hasta § 6.211.165.000, que representa una variacién posi-
tiva respecto de 1994 de 36,6 %.

Respecto a los seguros de vida, s¢ observa una tendencia similar a la que sucede con los seguros en ge-
neral, pero con variaciones de menor magnitud. En 1994 la produccién de los seguros de vida erade $
749.829.000, representando un 16,5 % del total de produccién. Como se observa en la figura 6, si bien
en 1996 hay una disminucién de la produccidn, ésta no tiene la misma magnitud que la produccién to-
tal, sino que se posiciona en $ 969.500.000 y presenta un crecimiento del 29,2 % respecto de 1994, y
representa ¢l 23,3 % de la produccion total. En 1999 la produccion alcanza los $ 1.534.971.000, valor

que es un incremento de 204,7 % respecto de 1994, y representa el 24,7 % del toral de produccién.
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Figura 7 Produccion Vida y Vida Individual.

En la figura 7 se puede observar la variacion en la produccién del ramo Vida y Vida Individual, en por-
centaje del total de produccién de seguros. Como se menciond anteriormente, el aporte del Ramo Vida
en 1994 era de 16.5 % del total de produccién, y en el caso de Vida Individual fue del 0,54 % ($
24.528.000). Para 1999, la participacion de los seguros de vida fue del 24,7 % del total, siendo para
Vida Individual esta participacién del 4,09% ($253.803.000). El crecimiento de la produccién de vida
individual en el periodo en estudio fue del 657 % (1994 a 1999).

Al comparar el crecimiento de pélizas respecto al crecimiento de produccién en el perfodo 1994 a 1999,
se observa que ¢l total de pélizas tuvo un incremento del 14,22 % mientras que la produccion tuvo un
incremento del 36,6 %. Esto significa que en promedio las pélizas aumentaron de precio. Para los se-
guros de vida, el crecimiento de pélizas fue del 259 %, y el de la produccién del 204 %, indicando que
las pélizas de los seguros de vida se hicieron mis baratas para el publico. Pero en particular en el seg-
mento de vida individual las pélizas crecieron un 336 %, y la produccién un 657 %, por lo que las p6-
lizas de vida individual presentaron un fuerte incremento de precio, mayor al promedio de seguros.
Evolucién por Habitante y PBI

La produccién por habitante y PBI da una relacion que permire comparar en forma relativa el creci-
miento y la contribucién del ramo de seguros respecto del pafs. En nuestro caso también se analiza la
produccién por habitante y PBI de los seguros de vida.
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Figura 8 Produccion por Habitante

En la figura 8 se observa que la relacion produccién por habitante en los seguros generales tiene un pro-
medio de $ 138,50 en 1994, y alcanzaa $ 177,50 en 1999 (valores constantes a moneda del afio 2000).
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En 1996, como se ha apreciado en otros grificos, hay una caida considerable. La recesién afecté tam-

bién al ano 2000, con una leve caida de la produccién respecto al afio 1999.
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Figura 9 Produccion del Ramo Vida por Habitante

En la figura 9 se analiza la produccién de seguros de vida por habitante, y se aprecia un crecimiento pro-
medio mayor que los seguros en general. En 1994 la produccién de Vida era de $ 22,85 por habitante,
16,5 % de la produccién total, y en 1999 ¢l valor crecié a $ 43,87, representando un 24,7%.
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Figura 10 Produccion Individual por Habitante

En la figura 10 se indica la produccién por habitante en Vida Individual. En 1994 la misma era de $
0,75, alcanzando a $ 7,25 en 1999, es decir un incremento de 866 %.
Se comparard a continuacién ¢l crecimiento de los seguros respecto del PBI:
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Figura 11 - Produccion como Porcentaje del PBI

En la figura 11 se aprecia la evolucion de la produccién de seguros como porcentaje del PBI. En 1994
la produccion rotal de seguros aporta el 1,75 % al PBl y alcanza en 1999 el 2,12 %, es decir una varia-

cién de 1,21 veces.

0,6%

0,5% R /IZL

0,4% ~ >

0,3% -

o

0,2% 1

0, 1% ¥

—

0,0% ' T T i +
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Figura 12 Produccion del Ramo Vida como Porcentaie del PBI
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En el caso de la Produccién del Ramo Vida, indicada en la figura 12, se observa que la produccién llega
al 0,29 % en 1994 y alcanza a 0,52 % en 1999, siendo la variacién de 1,79 veces.
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Figura 13 - Produccion Vida Individual como Porcentaje del PBI

Si se observa el crecimiento de la produccién de Vida Individual como porcentaje del PBI, puede verse
que el mismo es mayor que los seguros o el Ramo Vida. En 1994 representa el 0,01 %, y en 1999 al-
canza el 0,09 %.

Tal como puede apreciarse ¢n la comparacién de produccién por habitante, la comparacién con respecto
al PBI muestra también un mayor crecimiento en ¢l ramo Vida que en los Seguros en general, y en par-
ticular del segmento de Vida Individual.

Analisis de Indicadores del Mercado de Seguros
Los indicadores del mercado relacionan la actividad del ramo o seguros en general con la produccién.

De este modo se pueden también analizar las tendencias y comparar contra otros ramos qué particula-

ridades presenta un segmento.
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Figura 14 Evolucion de Siniestralidad en Seguros Total, Vida Individual y Colectivo

La siniestralidad se define como la relacién de siniestros que han sido pagados respecto a las primas y re-
cargos devengados, siendo los valores considerados en la misma moneda. Esta relacién indica en porcen-
taje cudnto dinero se ha abonado a los clientes por los siniestros que han tenido, respecto del dinero que
ingresé al sistema en concepto de las primas y recargos que han abonado para el mantenimiento de su p6-
liza. En el caso del mercado de Vida Individual, éste presenta un bajo nivel de siniestros. El mdximo va-
lor del mismo es 40,88 % en 1994, contra 58,84 % del total de mercado y 66,56 % en Vida Colectivo.

Luego de ese mdximo registrado, el mercado de Vida Individual tiene un minimo de nivel de siniestros
en 1997 con 15,61 % y comienza a elevarse lentamente hasta 24,55 % en 2000.

Otro indicador importante son los gastos totales efectuados respecto de primas y recargos devengados.
Este valor indica la relacién existente entre los gastos realizados por las empresas y el dinero que ingresa.
Como se ve en la figura 15, el mercado de Vida Individual tiene, al contrario de lo sucedido con los si-
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niestros, un fuerte nivel de gastos que se incrementé desde 64,57 % en 1994 hasta 145,58 % en 1999.
Es importante hacer notar que el promedio de los seguros tiene un nivel de gastos rotal de 50 % en 1994
y 47,8 % en 1999. Se aprecia que el nivel de gastos total es estable.
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Figura 15 Evolucion porcentual de Gastos Totales Respecto de Primas y Recargos

Seanalizard la composicién de los gastos totales, para individualizar las causas del elevado nivel que presenta.
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Figura 16 Gastos de Produccion como Porcentaje de Primas y Recargos

Los gastos de produccién son aquéllos que tienen vinculacién directa con la venta de pélizas, o la pro-
duccién del seguro. Indican la importancia que tiene la intermediacion en el costo de los seguros, ya que
los agentes son externos o intermediarios y dicho costo se contempla como gasto de produccidn, por es-
tar relacionado directamente.

En la figura 16 se indica la relacion de gastos de produccion respecto de primas y recargos. Se aprecia
que a partir de 1993 comienza a incrementarse el costo de produccién de Vida Individual, pasando desde
26,41 % hasta 64,88 % en 1998, y luego manteniéndose en 62,90 % (1999) y 64,39 % (2000). Este
crecimiento se explica con la necesidad de aumentar la venta de pélizas de las compaiifas de Vida Indi-
vidual y el consiguiente incremento de comisiones que se ofrecen a los mismos para hacer mds atractivo
al agente la venta de pélizas.

Es importante destacar que los otros tipos de seguros también utilizan agentes como intermediarios,
pero en el total el costo de produccién en 1993 era del 22,51 % y 8,63 % para Vida Colectivo, mien-
tras que en 1998 el total llegd a 20,63 % y en Vida Colectivo a 13,72 %.
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Figura 17 - Gastos de Explotacion como Porcentaje de Primas y Recargos
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Otro factor importante a analizar son los gastos de explotacién. En éstos se encutran los gastos admi-
nistrativos de las entidades, donde los sucldos y los cargos del personal son un factor importante. El grd-
fico de Gastos de Explotacién relaciona los mismos respecto de Primas y Recargos, e indica que en 1994
el valor para Vida Individual era del 28,95 %. Para el total de seguros el valor era del 28,71 % y para
Vida Colectivo este valor es de 17,79 %.

A partir de 1994, los gastos de explotacion en Vida Individual crecen, salvo una leve caida en 1996, hasta
llegar al 92,63 % en 1998, con una leve caida hasta 84,22 % en 1999. Lejos de estos valores se ubican
el total de seguros con 29,96 % (1998) y 30,46 % (1999), y respecto a Vida Colectivo éstos se ubican
en 22,82 % (1998) y 25,46 % (1999).

Durante los primeros aios de la década del 90 las empresas de Vida Individual invirtieron capital en es-
tructura propia de personal, el mercado estaba en crecimiento, y los ingresos en concepro de Primas y Re-
cargos eran inferiores a los costos. En esta situacion se utilizaron fondos de otros ramos mads estables, como
Vida Colectivo, para permitir que el segmento pudicra crecer. Por esta razén en el gréfico de gastos ge-
nerales se aprecia que en los dltimos anos los gastos son mayores a los ingresos de Primas y Recargos.
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Figura 18. Porcentaje de Comisiones y Sueldo respecto de Primas y Recargos

El cuadro de Comisiones y Sueldos indica la relacién de estas variables respecto a las Primas y Recargos.
Es posible observar que para ¢l mercado en general las comisiones tienen un rango estable de 15,96 %,
en 1997, pasando a 16,31 % en 2000. En Seguros de Vida éstas varian de 6,59 % en 1997 a 14,32 %
en 2000, es decir mids del doble en ¢l mismo periodo. En Sueldos, el mercado en general presenta un
rango estable de (13,17 % en 1997 y 13,29 en 2000) mientras que en el ramo Vida el rango se extiende
de 10,94 % (1997) a 18,59 % (2000), que representa una variacién del 70 %.
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Figura 19. Evolucion de Recargos Administrativos respecto de Primas y Recargos Emitidos

Los recargos administrativos son costos que posee la empresa de seguros con relacién a la administracién
de las pélizas y que incrementan el valor de las mismas. La figura 19 relaciona los Recargos Administra-
tivos respecto de las Primas y Recargos. Se observa que los recargos de Vida Individual son mayoresa Vida
Colectivo y, salvo en 1996 y 1997, también son mayores al total de Seguros. En 1992 el nivel de recargo
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en Vida Individual era del 27,84 % contra 10,19 % del Total y 2,3 % de Vida Colectivo. El minimo de
recargo de Vida Individual es de 8,17 % en 1998, que rdpidamente se dispara hasta 35,29 % en 2000.
En forma similar el total de seguros presenta en 1998 un recargo del 7,87 % y Vida Colectivo presenta
3,16 %, ambos elevindose a 13,29 % y 12,12 %, respectivamente, en el afio 2000.
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Figura 20. Resultado Técnico respecto de Primas y Recargos (Porcentual)

El Resultado Técnico es el valor de la suma de Primas Devengadas, Siniestros Devengados y Gastos To-
tales. Bdsicamente es el capital que ingresa en concepto de cobranza de pélizas (Primas y Recargos) y al
cual se restan los valores de capital que egresan, por pagos de Siniestros y Gastos Totales. Para facilitar
la comparacién en distintos afios, se efectiia el cociente respecto de Primas y Recargos Devengados, de
modo de obtener una relacién porcentual del resultado en cada periodo. El valor resultante es una me-
dida de rentabilidad del sector.

El resultado correcto es que la suma sea positiva, lo cual signiﬁca que ingresa mds capital que el que
egresa. Pero en linea general se aprecia que los resultados no son buenos, ya que solo Vida Colectivo
tiene sus resultados positivos. Vida Individual presenta su mejor momento en 1993, con 8,31 %, y el
peor en 1998, con un resultado negativo de 73,22 %. Los seguros Total presentan un valor de —8,65
% en 1993 y —12,66 % en 1998.

Como se vio en los cuadros anteriores, el principal componente que afecta el Resultado Técnico de Vida
Individual son los Gastos de Explotacién y Produccién, con relacién a la fuerte inversién que las em-
presas estdn realizando en la consolidacién del ramo, principalmente en personal y capacitacién.

Analisis del Mercado de Seguro en otros Paises

Ademis de analizar los datos y referencias propias del mercado argentino, es importante contar con datos y
estadisticas de comparacion de otros pafses que tienen mercados de seguros similares, o con mayor historial.
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Figura 21. Participacion Produccion Seguros en PBI
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La relacién de los seguros en el PBI indica la importancia de los mismos en la produccién del pais. En
el gréfico se aprecia la importancia que tienen los seguros en paises como Estados Unidos, donde en
1997 la participacién llega a un 9,7 %, o en Espaia, donde alcanzé en dicho momento al 5,4 %. Chile
tiene en general un valor superior al 3 %. Nuestro pais se ubica en el rango de 1 al 3 %, junto con Mé-
xico, Brasil y Colombia.

El valor de Prima per Capita indica también cudnto gastan los habitantes en seguro.
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Figura 22. Prima per Capita por Paises

En este caso, el mercado local se ubica por arriba de los $ 100 por habitante, junto con Chile. Brasil s6lo
supera este valor en 1998, pero luego tiene una caida al 57,7 % de su valor, como consecuencia de la de-
valuacién de su moneda.

Estados Unidos tiene un valor alto per capita, $ 2.755 en 1999, ¢ incluso Espana con $ 877, muestran
un mercado varias veces mayor en volumen que el latinoamericano.

Como muestran las estadisticas, el mercado en Chile tiene caracteristicas similares al argentino. En este
caso, el mercado de Seguros de Vida esta consolidado un par de décadas antes.

La cantidad de compaiifas dedicadas al Seguro de Vida en Chile a 1999 es de 32; esto representa el 58
% del toral, que llega a 55 entidades.

En 1980 el Seguro de Vida en Chile representaba el 20,80 % de la produccién de seguros. En 1990 este
valor crecié a 59,5 % y en 1999 a 73,3 %.

Andlisis de indicadores de Poblacion

El andlisis del crecimiento de poblacion ayuda a comprender la situacién del mercado actual y su ten-
dencia. Siendo las personas el mercado objetivo de las compafias de Seguros de Vida, el conocer su evo-

lucién es un factor importante en la planeacién estratégica de los servicios a brindar.
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Figura 23. Evolucion de Poblacion Activa Total y por Sexo
La evolucién estimada de la poblacién activa es de 21 % entre los anos 1990 y 2000, con 18,4 % para
varones y 26,0 % para mujeres, y en la década que va desde 2000 a 2010 se espera un crecimiento de

18,43 %, siendo 16,5 % para varones y 21,7 % para mujeres. Es importante considerar en el crecimiento
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al sector femenino como trabajadores activos con capacidad de aporte.

Una consideracién importante para la capitalizacién es el tiempo en que el dinero que se aporta tiene
para capitalizarse. Por esta razén, las empresas estdn generando planes para los jévenes; generalmente
estos planes apuntan a la gente menor de 30 anos, y el principal motivo es que el tiempo que tienen los
mismos para capitalizar su dinero es mayor, por lo que cuanto antes comiencen a ahorrar dinero en sus
cuentas, mayor serd el capital disponible en su vejez.

Se analizard entonces la evolucién estimada segmentando en rangos de 15 a 29 afios, 30 a 44, y 45 a 60,
desde 1990 hasta 2010.
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Figura 24. Proyeccion de Crecimiento de Poblacion por Segmento

Encontramos que entre 1990 y 2005 el primer grupo (de 15 a 29 afos) tiene un crecimiento constante,
que resulta en 31,8 %, y de 5.8 % en los dltimos 5 afios. Para el 2010 este grupo se estabilizaria con un
crecimiento del 0,7 % respecto del 2005.

En el mismo periodo (1990 a 2005) el rango del segundo grupo (30 a 44 afios) tiene un crecimiento del
22,2 %, siendo 8,7 % en 2000 a 2005 y 13,4 % entre 2005 y 2010.

Para el tercer grupo (45 a 60 afos) el crecimiento esperado en 1990 a 2005 es de 28,7 %, siendo 8,9 %
en el periodo 2000 a 2005, y 7 % entre 2005 y 2010.

Las proyecciones muestran un mayor crecimiento de poblacién adulta y una desaceleracién en el creci-
miento de la poblacién joven para fines de la década actual. El segundo grupo (segmento de 30 a 44
afios) es importante, porque es el que se encuentra consolidando a la familia y quien mds necesita man-
tener tranquilidad a largo plazo, siendo ademis el que mds crecimiento presenta.

Ranking de Entidades de Sequros de Vida

El ranking de compaiias permite hacer comparaciones sobre su participacién en el mercado y analizar
sus indicadores. Las tablas de ranking fueron compaginadas sobre la base de pélizas emitidas, y se seg-
mentd en compaiias de Seguros de Vida Individual y Colectivo. En ambos casos se consideraron las pri-

meras 15 companfas en el ranking de 1999 como referencia.

B G |
Eagle Star 31,37 32,14 30,12 ‘
Buenos Aires-N.Y.L.Vida 14,78 12,80 9,74 g
Metropolitan Life Vida 6,91 8,53 8,61 %
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Metropolitan Life Vida 6,91 8,53 8,61

Alico 6,31 6,08 5,31
Equitativa Del Plata 6,0 3,92 3,08
Jackson National Life 65,73 5,08 6,29
Aetna Vida 3,87 5,02 4,95
Galicia Vida 3,11 1,69 1,66
Sancor 1,76 1,38 0,92
Principal Life 1,73 1,80 2,04
VidaNationale - Nederlanden 0,59 7,18 9,75
General American Vida 0,00 2,73 3,18
Siembra Vida 0,00 0,00 2,16
Provincia Vida 0,00 0,58 1,88
Cnp Assurances 0,82 1,34 1,70
Total 83,04 90,27 91,39

Tabla 1 Ranking de Compariias en Seguros de Vida Individual

Caja De Seguros Vida 38,01 33,7 33,0
Buenos Aires-N.Y.L. Vida 3,48 4,09 74,84
Provincia Seguros 3,23 4,71 4,27
AlicoS 2,47 3,57 3,89
iembra Vida 0,00 0,00 3.7l
Caruso 3,37 3,63 3,43
Hartford Vida 4,99 3,08 3,06
C.PA. Tucumidn 2,35 0,00 2,74
Zurich Iguazi 1,26 2,25 2,62
Siglo Xxi 1,55 1,33 2,19
Generali Vida 2,78 3,07 2,18
Metropolitan Life Vida 0,50 1,66 2,16
Nacion Vida 1,52 2,38 1,76
Instituto Cooperativo de Seguros 2,03 2,05 1,48
Sancor 0,67 1,13 1,35
Total 68,22 66,65 72,74

Tabla 2 Ranking de Compaiiias en Sequros de Vida Colectivo

En el caso de las compaiifas de Vida Colectivo, el efecto de concentracion es menor, ya que las prime-
ras 15 companias cubren el 72 % del total de pélizas del segmento. A pesar de eso, al igual que el seg-
mento de Vida Individual, la primera compania posee mds del 30 % del ramo.

Se analizan ahora los indicadores de las compaiifas ordenadas por su Patrimonio Neto. Esto permite co-
nocer la forma en que las companfas pueden hacer frente a las obligaciones a cubrir y qué caracterfsti-
cas presentan.

Como se menciond previamente, el ranking de empresas se efectud sobre la base de su patrimonio neto.
En este caso, la empresa Nro. 2 en el ranking general pertenece al segmento de Vida, y posee solo el 3,45
% de patrimonio neto del mercado total. En la tabla se aprecia una gran diferencia entre los indicado-
res en las distintas compaiias. Por ejemplo, los gastos de produccién tienen valores muy bajos, como
1,99 %, o tan altos como 55,59 %.
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2 Caja De Seguros Vida 3,45 78,05 2,91 19,54 2,14 0,59 2,11

8 Provincia Seguros 2,48 66,77 12,28 28.30 -0,75 2,83 9,35
11 ActnaVida 1,64 31,96 39,47 145,54 -19546  -113,28 -76,52
13  Nadonale -Nederlanden g 3,40 39,60 207,71 -181,46  -140,03 68,49
14  Sancor 1,51 65,97 20,47 38,86 -8,56 -4,50 27,98
21 Metropolitan LifeVida 1,20 32,68 39,98 8227 5057  -29.67 51,83
25  BuenosAires-N.Y.L. 1,04 46,02 10,10 23,73 8,69 1,45 5,40
27 Vida Siembra Vida 1,02 4831 12,71 23,91 2,59 2,10 3,98
30  Nacion Vida 0,87 49,71 1,99 22,76 7.82 18,48 25,73
34  Zurich Iguazi 0.77 46,49 24,32 40,07 4,23 -5,41 -18,28
41  Caruso 0,60 31,01 14,57 54,09 13,88 11,42 28,51
43  Principal Life Vida 0,56 46,16 12,21 100,91 -190,88  -119,94 -68,03
48 Inst.Cooperativo deSeguros 0.51 47,47 6,86 27.13 12,62 0,08 0,18
59  Equitativa DelPlata 043 60,78 24,46 40,18  -10,40 -1,36 -3,95
77 Galicia Vida 0,32 4,11 45,07 78,01 0,82 2,11 -6,35
79  Eagle Sur 0,31 1,95 37,31 57,02 -21,42 -1,57 -28,78
go  C.PA.Tucumin 031 87,00 11,38 3026 2143  -17.21 -30,96
g1 Hartford Vida 0,31 15,23 7,48 69,36  -12,30 8,59 24,31
g7  Provincia Vida 0,28 7,32 13,92 111,20 -326,97 -78,81 -45,65
91 SigloXxi 027 33,14 34,96 58,11 2,25 9,92 23,98
103 AlicoJackson 023 2614 35,17 53,56 422 -1140  -100,79
107  Berkley Life 0,22 5,38 14,22 31,52 -83,75 19,27 -50,53
109 Cnp Assurances 0,21 12,92 11,30 60,19  -82,45  -17,61 -16,73
114  Generali Vida 0,18 29,94 55,59 60,66 1,79 2,36 13,20
116 General American Vida 38 4322 39,08 57,12 31,39 29,07  -11584

Promedio 0,82 36,84 22,70 60,88 -46,95 -21,34  -22,96

Tabla 3 Indicadores de las Compaiiias, ordenadas segiin su Patrimonio Neto

La Superintendencia de Seguros de La Nacién dicté en la Resolucién 27198 de Diciembre de 1999 los
pardmetros de los indicadores que se utilizan para el control de las entidades aseguradoras. Los mismos
permiten analizar el estado del mercado de Seguros de Vida:

e Rentabilidad del Patrimonio: de 0 % a 20 %. El promedio es de -22,96 %.
e Resultados: 0 % minimo. El promedio es -21,34 %.

® Siniestros: 30 % a 70 %. El promedio es 36,84 %.

e Gastos Totales: 50 % maximo. EL promedio es 60,88 %.

* Gastos de Produccion: 25 % méximo. EL promedio es 22,70 %.

Se puede apreciar que los indicadores del mercado se encuentran en su mayoria fuera del rango de control.

El andlisis los indicadores de las principales entidades indica:

* La Caja de Seguros de Vida se concentra en Seguros Colectivos y es primera en su segmento, con
mas del 30 % del mercado. Se oberva que tiene bajos valores de Gastos Totales (19,54 %), y presenta
también bajos valores de Margen de Ventas (2,14 %), Resultados (0,59 %) y Rentabilidad del Patri-
monio (2,11 %). Por otro lado posee uno de los niveles de Siniestralidad mas altos (78,05 %), estando
este parametro fuera del rango de control.

e Eagle Star, dedicada al segmento de Vida Individual con mas del 30 % del mercado, presenta las ca-
racteristicas tipicas del Ramo Vida, con fuertes Gastos Totales (57,02 %) y de Produccion (37,31 %) y
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con valores negativos de Margen de Ventas (-21,42 %), Resultados (-1,57 %) y Rentabilidad de Patri-
monio (-28,78 %). En este caso se aprecia que todos sus parametros estan fuera del rango de control.
* La Buenos Aires - NYL Vida es sequnda en ambos segmentos (Individual y Colectivo). Sus indi-
cadores son mas equilibrados, tanto en Gastos de Produccion (10,10 %) como Totales (23,73 %)
y presenta valores positivos para su Margen de Ventas (8,69 %), Resultados (1,45 %) y Rentabili-
dad de Patrimonio (5,40 %). El nivel de Siniestralidad es medio (46,02 %) ya que combina ambos
ramos. En este caso, los indicadores de control se encuentran en los niveles de referencia.

Si se considera a otras companias que tienen participacion en ambos segmentos, puede verse que sus

indicadores son muy variados. Por ejemplo,. Siembra Vida presenta caracteristicas similares a BA-NYL,
pero ALICO presenta indicadores tipicos del mercado de Vida Individual.
Estas diferencias indican que las compaiifas tienen diferentes estrategias respecto a la distribucion de sus
ingresos, que se aprecian en los indicadores. Por ejemplo, NATIONALE - NEDERLANDEN pasé de
tener una participacion del 0,59 % en 1997 al 9,75 % en 1999. Y se aprecia que sus Gastos Totales son
elevados (207,71 %), con Rentabilidad sobre el Patrimonio negativo (-68,49 %). Esto indica que la
compaiifa estd invirtiendo para lograr consolidarse en el mercado al mediano plazo, pero durante este
periodo sus pardmetros de control estn fuera de los rangos preestablecidos.

Conclusiones

El mercado de Seguros de Vida en Argentina muestra senales de crecimiento en el periodo analizado (1994
a 1999) en sus indicadores de gestién, como participacién del PBI, promedio de prima per capita, parti-
cipacion del mercado de seguros, primas emitidas y produccién. La particularidad del segmento es que
presenta una baja siniestralidad y una estabilidad en la cantidad de entidades dedicadas al ramo.

Pero lamentablemente sus resultados son negativos. Esto indica que atin no tiene la capacidad de man-
tenerse solo. Los gastos y recargos son elevados respecto a los valores promedios del total de seguros y
las primas se han incrementado. Es importante que las entidades de seguros corrijan estos indicadores.
Por otro lado, la Superintendencia de Seguros de La Nacién definié para el desarrollo de su Plan Estra-
tégico indices y valores de control para poder satisfacer el mercado argentino. Tal como se establece en
el Decreto 1251/97, los indicadores de alerta permiten tomar medidas preventivas antes que las enti-
dades presenten problemas en el cumplimiento de las normas vigentes. Segtin se indica, los indicadores
y sus valores de referencia han sido compaginados con asistencia de organismos financieros y técnicos
internacionales.

Pero se ha visto que los valores de los indicadores para Vida Individual estdn fuera de los rangos esta-
blecidos. Por ejemplo, los Gastos superan los valores establecidos durante el perfodo de estudio. Es im-
portante que se cumplan las normas vigentes para mejorar el servicio, y considerar el ajuste de los indices
a las condiciones reales del mercado Argentino.

Al comparar con otros paises, se ha visto que Chile tiene caracterfsticas similares a nuestro mercado, pero
se encuentra mds maduro y estable. Se espera que la contribucién del mercado de Seguros de Vida en
Argentina sea comparable a Chile, cuando se estabilice.

Las entidades de seguros estén probando métodos diferentes para llegar a los asegurados. Algunas com-
paifas usan fuerza directa de ventas, otras agentes productores, las cuales logran una efectividad mayor
(27 % contra 17 %). Pero las encuestas indican que los asegurados no tienen asociado el tema seguro
con las compaiifas, ya que un 58 % no recuerda los nombres de las mismas.
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Los costos asociados de poseer una fuerza propia son muy altos en Argentina, y el modelo que se utiliza
con éxito en Estados Unidos no rinde en nuestro medio. El uso de métricas de mercados de otros pai-
ses genera atin mds presién sobre el agente de seguros y hace predominar la venta contra la especializa-
cién y mejora del servicio al cliente.

En forma tradicional en la Argentina, el jefe de familia es ¢l hombre, pero en los tiltimos afios los pro-
blemas econémicos hicieron que el rol de la mujer se incrementara. Si bien el 70% de los tomadores de
seguros de vida son hombres, el crecimiento previsto del segmento serd en la presente década del 21,7
% contra 16,5 % de los hombres. Las entidades de seguros de vida deberian tener en cuenta en sus es-
trategias ¢l crecimiento del sector femenino, ya que en muchos casos ¢s la mujer la tnica fuente de in-
greso familiar, y por lo tanto es importante que cuente con la cobertura adecuada.

Orro aspecto a considerar es el crecimiento de la poblacién. En el periodo 2000 a 2005 los segmentos de
mayor crecimiento son los rangos de 30 a 44 afios y 45 a 60 afos. La poblacién desde los 30 afios estd ya en
una etapa donde es necesario la consolidacién familiar y son los principales consumidores de los seguros.
En lo que respecta al mercado, se ha visto que hay concentracién del mismo. La compaiifa primera en
el ranking de produccién de seguros de Vida Individual posee mds del 30 % del mercado, tiene gastos
de produccién en 37,31 % y gastos totales del 57,02 %. Si bien los valores son razonables para el nego-
cio, tiene una rentabilidad negativa (-28,78 %) respecto a su patrimonio. Algo destacable es que siendo
lider del segmento Vida Individual, el ranking de Patrimonio Neto la ubica en la posicién 79 con solo
el 0,31% de participacién en Patrimonio Neto Total de empresas.

Al derogar la Ley de Convertibilidad, el mercado perdié su condicién de estabilidad respecto del délar, y
volvié a producirse inflacién y cambios en los precios. Esta situacién del mercado afecta la confianza de los
ahorristas, que por temor a la pérdida de sus ahorros retiran los mismos y contratan polizas en compafifas
fuera del pais. Esto reducird el mercado del Seguro de Vida, generando fuertes perdidas a las compafifas.
Un método de ajuste a utilizar para revalorizar los ahorros es el uso de un indice, por ejemplo el de pre-
cios de bienes de consumo, que permita actualizar primas, prestaciones y rendimientos de inversiones.
El ajuste puede ser automdtico cuando los incrementos se encuentran dentro de limites preestablecidos
en el contrato, y se requiere renegociar las condiciones al vencimiento o cuando llegan al limite.

Los puntos principales a considerar por las empresas de Seguros de Vida son:

® Crecimiento del segmento femenino a mediano plazo con planes especiales.

® Crecimiento de los segmentos comprendidos entre 30 a 44 afios y 45 a 60 anos.

® Reduccién de gastos de produccién, administrativos y recargos al promedio del mercado, para mejo-
rar el resultado técnico sin incremento de primas y recargos.

® Mcjora de la penetracién en el mercado con mejores planes de marketing y productos.

® Mejora de la relacién con el cliente mediante profesionales certificados que faciliten al tomador de se-
guros la planificacién de sus ahorros y coberturas.

® Ajuste de las politicas de comisiones, para mejorar la permanencia de los clientes en las empresas.

® Ajuste de los contratos, sobre la base de indices para valorizar los ahorros y evitar la pérdida de los mis-
mos ante el incremento de la inflacién.

Para el gobierno, la mejora de reglamentacién sobre seguros de vida permite una mayor seguridad al
ahorrista, ayuda al crecimiento del sector que estd en sus comienzos y evita el control del sector por unas
pocas empresas.

El ajuste de los valores de los indicadores de gestién y el control por parte de la Superintendencia de Se-
guros de La Nacién es otro de los pasos que se debe efectuar para consolidar el crecimiento del sector de

Seguros de Vida.
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Estas mejoras permitirdn recuperar la confianza de los ahorristas que temen perder sus ahorros ante la
devaluacién de la moneda y la inflacién de precios. Ademds, si los ahorros se mantienen, permite con-
tar con capiral para el circuito financiero y los bancos.
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