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Resumen

Esta disertacién analiza la evolucién y el desempefio del mercado asegurador ecuatoriano vy
colombiano, durante el periodo 2004-2014, con la finalidad de determinar la eficiencia en cada
mercado, para lo cual se realizdé un analisis global mediante la utilizacidon de indicadores financieros
propios de la actividad de los seguros. Esta investigacion permitid observar que el mercado de
seguros se encuentra en expansién y que sigue el dinamismo de la economia en los dos paises, razén
por la cual es considerado un sector importante que en el transcurso de los afios ha aumentado su
participacién en el PIB de cada pais. Ademas, se logrd identificar las ventajas y desventajas que
presenta el mercado de seguros en cada pais, fruto de la administracidn y supervision de organismos
estatales. El andlisis comparativo, entre los dos paises, permitié evaluar la eficiencia que cada uno
posee. Actualmente, en el Ecuador se estd llevando a cabo reformas en el mercado asegurador a
partir de la nueva normativa publicada en el Cddigo Orgdnico Monetario y Financiero por lo que
también se analiza las posibles consecuencias para los actores de este mercado y los cambios
propuestos en el Cédigo.

Palabras Clave: Seguro, Riesgo Moral, Aversidn al riesgo, Prima, Ramos, Eficiencia, Prima Cedida,
Cddigo Organico Monetario y Financiero.
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Introduccion

El sector asegurador ecuatoriano se encontré conformado por 35 empresas, las cuales estuvieron
reguladas por la Superintendencia de Bancos del Ecuador hasta finales del 2014. Dicho mercado
representé el 1.7% del PIB y manejaron un total de activos de USD 1.853 millones, teniendo un
crecimiento del volumen de primas de 12.9% en los ultimos 11 aiios.

Las empresas lideres en el mercado asegurador ofrecen distintos tipos de ramos aplicables segun el
caso. Las primeras 5 empresas del mercado son Sucre, Equinoccial, QBE, ACE y Pichincha.

El ramo con mayor nimero de pdlizas de seguro compradas es Dafios sin Autos que comprende:
Incendio, Responsabilidad Civil, Transporte Maritimo y Aviacién, Robo, Maquinaria, Obras Civiles,
Riesgos Petroleros, entre otros, el segundo ramo es Autos que concuerda con el crecimiento del
parque automotor asi como el marketing comercial que se ha dado a este ramo.

Por su parte el sector asegurador colombiano finalizd con 30 empresas el 2014 y se encuentran
reguladas por la Superintendencia Financiera de Colombia. Este mercado representé el 2.7% del PIB y
manejaron un total de activos de USD 23.585 millones, teniendo un crecimiento del volumen de
primas de 15.9% en los ultimos 11 afios.

Las empresas lideres en el mercado asegurador colombiano son Suramericana, Mapfre, Alfa, Positiva
y Bolivar. El ramo con mayor nimero de pdlizas de seguro compradas es Pensiones y Accidentes de
Trabajo, seguido por Dafios sin Autos y Vida.

Al ser un importante factor en la economia, las empresas de seguros deben ser eficientes y estar en
la posibilidad de cumplir en cualquier momento sus obligaciones y asi mismo, proteger los intereses
de los asegurados.

Debido al crecimiento y la dindmica que tuvo este sector en cada pais, ha ganado también la
importancia en el uso diario de las personas y en la economia por lo que es necesario comprender el
funcionamiento del mismo en y las ventajas que han permitido su crecimiento.

Esta disertacién busca analizar el rol que ha tenido el sector asegurador en su respectivo pais y
comparar la eficiencia entre los dos mercados para el periodo 2004-2014, para lo cual se realiza un
analisis financiero por separado de cada pais y posteriormente se calculan indicadores que hacen
posible la comparacidn de los dos sectores y poder determinar su eficiencia.

La tesis se encuentra estructurada de la siguiente manera:

En la primera parte de la disertacidn se presenta el marco metodoldgico que incluye las preguntas de
investigacion, tipo, objetivos y la metodologia de la investigacion. Posteriormente se realiza el
fundamento tedrico en donde se analiza el Seguro desde sus origenes hasta su evolucion a nivel
mundial como en el Ecuador, su importancia econdmica, los elementos de un contrato de seguros,
los diferentes ramos y también una breve sintesis de los principales articulos de las leyes tanto en
Ecuador como Colombia.



El segundo capitulo estd conformado por el analisis por separado de los seguros en los dos paises
gue incluyen indicadores financieros e indices propios de la actividad, siendo estos los mismos para
los dos mercados, con la finalidad de obtener una visién general de la situacién financiera.

Finalmente, este analisis permite formar indicadores comparables que se presentan en la ultima
parte de este estudio para encontrar y determinar ventajas y desventajas del mercado asegurador
ecuatoriano y colombiano y establecer la eficiencia que han logrado.

Para concluir se presentan las principales conclusiones y recomendaciones como resultados de la
investigacion realizada seguida de la bibliografia y anexos utilizados a lo largo de la disertacion.
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Metodologia del Trabajo

El método de investigacién utilizado es descriptivo, en donde se describen datos y caracteristicas. En
este estudio primero se recolectaron los datos con la informacion financiera histérica de los
mercados aseguradores, para luego procesarlos y realizar un anadlisis e interpretacion de datos y
resultados.

Pregunta General

¢Cual es el nivel de eficiencia de las empresas de seguros en el Ecuador y de las empresas de seguros
en Colombia en los ultimos once afos y cudles son las falencias o virtudes del mercado asegurador
ecuatoriano?

Preguntas Especificas

1. ¢Cudl es la evolucién del mercado asegurador ecuatoriano y su contribucién a la economia
nacional en los ultimos once afos?
¢Cudles son los principales indicadores financieros del mercado asegurador ecuatoriano?
¢Cuales son los principales indicadores financieros del mercado asegurador colombiano?

4. ¢Qué pais tiene mayor eficiencia en el mercado asegurador en los Ultimos once afios en base
al andlisis del mercado?

Objetivo General

Analizar la Eficiencia de las empresas de seguros en el Ecuador vs las empresas de seguros en
Colombia en los ultimos once afios para determinar las falencias o virtudes del mercado asegurador
ecuatoriano.

Objetivos Especificos

1. Determinar la evolucién del mercado asegurador ecuatoriano y su contribucidon a la
economia nacional en los Ultimos once afios.
Realizar un andlisis del mercado asegurador ecuatoriano utilizando indicadores financieros.
Realizar un andlisis del mercado asegurador colombiano utilizando indicadores financieros.
4. Comparar los resultados obtenidos del mercado asegurador ecuatoriano con el mercado
asegurador colombiano para determinar la eficiencia en los Ultimos once afios.

Delimitacion de la informacion

En esta disertacion se utilizaron los estados financieros de las empresas aseguradoras tanto de
Ecuador como Colombia para realizar el analisis de la informacién del mercado asegurador en
conjunto. El andlisis se centra en la eficiencia de cada mercado y para ello se realizé un analisis
financiero comparativo. El periodo de la disertacién comprende once afos, del 2004 al 2015, en
donde se observd la evolucion y desarrollo del mercado asegurador y se logrd identificar
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determinadas caracteristicas que sucedieron en algunos afios y que afectaron directamente al
mercado asegurador en Colombia y Ecuador.

Tipo de Investigacion

El tipo de investigacion es histérica exploratoria descriptiva debido a que la investigacion exploratoria
servird para buscar, examinar y recolectar la informacidn financiera histérica del mercado asegurador
ecuatoriano y colombiano de manera general, asi como informacidn financiera de las principales
empresas en cada mercado. Una vez recopilada la informacién, la investigacion descriptiva nos
ayudard a medir, evaluar y analizar diversos aspectos, componentes e indicadores del mercado
asegurador.

Posteriormente, se determinara la eficiencia del mercado asegurador en cada pais en base a los
resultados obtenidos de los indicadores propuestos. Para finalizar la investigacion se realizard un
analisis comparativo entre los dos paises segun los resultados y asi poder establecer las falencias o
virtudes.

Fuentes de Informacion

Para la preparacion de este estudio se utilizan como fuentes de informacién las publicaciones de los
organismos de supervisién de seguros y de las asociaciones de aseguradores de cada pais. En el caso
del Ecuador la Superintendencia de Bancos del Ecuador y para Colombia la Superintendencia
Financiera de Colombia. Por otro lado dentro del analisis comparativo se utilizan indicadores de
Rentabilidad, Gestidn, Liquidez, Siniestralidad, entre otros. Como fuentes secundarias de informacién
se utilizard la informacidn estadistica mensual del Banco Central del Ecuador, asi como libros y
papers, referentes a los seguros privados y a los mercados aseguradores de Colombia y Ecuador.
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Fundamentacion Teorica

Para realizar un analisis adecuado del mercado asegurador, es importante conocer y entender las
diferentes argumentaciones tedricas sobre el seguro. A continuacidn se hace un breve analisis desde
los principios del seguro a nivel mundial como local. Posteriormente se realiza un analisis del seguro,
su definicién, funciones e importancia econédmica para la sociedad.

Debido a que el seguro se crea para mitigar riesgos, se explica el riesgo y los tipos de riesgos que
existen por el lado de la sociedad. Para enfocarse en el objeto de este estudio se determina las
funciones de una empresa aseguradora y se explica lo que es la prima de seguros.

Finalmente, se hace una breve revision de las leyes y normativa aplicada en cada pais para la
constitucién asi como el control y supervision a las empresas de seguros.

Antecedentes del Seguro

Los primeros mecanismos de seguridad que se pueden comparar con el seguro se dieron en el
intercambio de mercancias (Blanco, 2000). Los transportistas estaban expuestos a la pirateria,
asaltos, caminos inseguros, etc, y por ello poco a poco se establecieron sistemas rudimentarios con
el fin de proteger las mercancias que se transportaban para fines comerciales o personales, sobre
todo para aquellas que necesitaban viajes largos y peligrosos por via terrestre o maritima (rios,
mares, desiertos, montafias, etc).

Una de las formas fue distribuir las mercancias en varias embarcaciones en caso de viajes maritimos
0 en varias caravanas, de esta forma si existia una pérdida no era total y no perdia solo una persona
si no todos y en una proporcién pequefia (Blanco, 2000).

Posteriormente, el término seguro se empezd a usar en Europa, principalmente en el comercio
mercantil. El primer sistema de seguro que se utilizé fue el seguro maritimo y su desarrollo se dio
entre los siglos XIl y XIV. La primera pdliza de seguro maritimo fue redactada en Génova en 1347,
esta ciudad tenia una alta actividad comercial por su localizaciéon y aqui se monopolizé las rutas
comerciales terrestres y maritimas (Blanco, 2000). El periodo se caracterizd por un crecimiento del
comercio por lo que era importante el desarrollo de la industria de proteccién. Nuevas ordenanzas y
leyes se dictaron, entre las mas importantes esta la publicada en 1570 por el Duque de Alba en la
cual por primera vez se establece el control y supervision del Estado sobre la actividad aseguradora
(Blanco, 2000).

El seguro es un servicio que tiene riesgo moral. El riesgo moral existe cuando hay asimetria de
informacidn, es decir cuando una persona conoce mas sobre sus acciones que las personas que
deben asumir el riesgo por estas acciones. El seguro es un servicio en el cual el asegurador asume el
riesgo del asegurado, por lo tanto el asegurador conoce menos. En este aspecto cuando se contrata
un seguro se dice que se toma menos medidas preventivas en caso de no tener seguro y ese es el
riesgo moral. En la época mercantil por ejemplo, se presentaron doble aseguramiento,
aseguramiento por mas del valor calculado, en otros casos se han reportado pérdida de bienes
porque saben que el seguro reembolsa uno nuevo, etc. Para evitar posibles fraudes, en la actualidad,
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las empresas aseguradoras no cubren todo el siniestro, es una manera de creer que la persona va a
cuidar esa porcién que le toca pagar. Con tantos fraudes que se dieron, fue necesaria también la
intervencién del Estado para controlar todas las practicas de los aseguradores, entre estas, tarifas y
metodologias para medir las primas.

En las primeras regulaciones que se dictan de seguros ya aparecen puntos que se parecen mucho a
las leyes vigentes. Por ejemplo en la primera regulacién en Espafia, se establece un maximo de
capital asegurado, las tres cuartas partes del buque se aseguraban y la diferencia era responsabilidad
del propietario, tiempo no mayor de tres o cuatro meses para pagar indemnizaciones, declaratoria
de pérdida total, etc.

La mayoria de la literatura antigua relata y explica el seguro de forma mercantil y maritima y es asi
gue a finales del siglo XVIII resaltaban dos contribuciones del seguro mercantil: la distribucion de
riesgos y el estimulo de la inversiéon (Tortella, 2011).

Como complemento del seguro maritimo, se empezd a desarrollar el seguro de vida en el
mediterrdneo y se aseguraron a pasajeros, marinos 60 esclavos en determinadas navegaciones
(Tortella, 2011). Luego aparecio el del fuego (incendios), accidentes, medioambientales, hogar,
negocios, robo, etc. El seguro contra incendios se cred a partir del Gran Incendio de Londres en 1666
donde se quemo casi las dos terceras partes de la ciudad. Se adoptaron medidas como nuevas leyes y
contratos enfocados en buscar formas de indemnizacién (Blanco, 2000).

Actualmente existen muchos ramos del seguro. La clasificacion de ramos permite evaluar el riesgo
segun las caracteristicas especificas de los posibles siniestros. (Mir, Mir, Thoker, Dar, & Bhat, 2013) .

Es importante esta divisién de riesgos porque para un maximo beneficio social se requiere una
discriminacién de riesgos, y asi las primas serdn de acuerdo al nivel de riesgo (Arrow K. , 1963).

Definicion de Seguro

Tortella argumenta en base a estudios de Kenneth Arrow (1971), que el seguro es similar a la compra
de un activo financiero, es decir cambiar dinero hoy por dinero en el futuro de acuerdo a los
acontecimientos que se puedan producir, es decir los siniestros (Tortella, 2011).

Willet (1951) define el Seguro como la acumulacién de fondos para cubrir pérdidas inesperadas.
Desde el punto de vista econémico, el fondo del seguro deberia destinarse sélo a la pérdida
producida por la incertidumbre. Pero para una definicién correcta del seguro, es necesario combinar
acumulacidn de capital, transferencia y combinacidn de riesgos, y grupos de individuos. Por lo tanto,
el seguro es un instrumento social que permite generar acumulaciones que puedan cubrir pérdidas
de capital inesperadas, proceso que es llevado mediante la transferencia de riesgos de muchos
individuos a una persona o un grupo de personas (Willet, 1951). La ganancia producida por la
combinacion de riesgos se da solamente por el incremento en el nimero de riesgos en el grupo. Lo
que hace el incremento del nimero de riesgos en el grupo es una reduccidn de la incertidumbre de
todo el grupo.
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Se lo puede considerar al seguro como un producto basico para el cual existe una demanda,
dependiendo del precio. Algunas personas o empresas estdn dispuestas a ofrecer este producto y la
cantidad ofrecida depende del precio. Bajo ciertas condiciones, existe un Unico precio en donde
oferta y demanda se igualan, el precio de equilibrio. Sin embargo, el analisis va mas alla el momento
de introducir el riesgo y la proyeccién a futuro (Borch, 1964).

Se han hecho estudios sobre los factores que determinan la demanda del seguro; principalmente, la
demanda del seguro aumenta con la renta, es decir, a mayor capital, mayor probabilidad de obtener
y pagar un seguro. Sin embargo, hay personas cuyo capital estd destinado para otras cosas y no lo
utilizan para asegurar sus bienes, esto quiere decir que no necesariamente sean adversas al riesgo,
sino que no tienen lo suficiente para destinar parte de su capital al seguro. En otros casos, para
personas que son muy adversas al riesgo, prefieren destinar su capital a asegurar sus bienes que
invertir en otras cosas.

Un estudio sefiala que otros aspectos como la religidn, intervenciones estatales, impuestos,
exigencias legales, permisos de establecimiento, entre otros también influyen. En todo caso,
depende del ramo del seguro que se esté tratando. Por ejemplo en una localidad de huracanes, la
mayoria de personas estarian dispuestas a pagar un seguro contra siniestros ambientales. En otros
paises, como Ecuador se ha generado seguros obligatorios como el SOAT, este seguro estuvo a cargo
de las empresas de seguros desde el 2008 hasta el 2014. A partir del 2015 se elimina el SOAT y se
convierte en Sistema Publico para pago de Accidentes de Transito (SPPAT).

Algunos autores han calificado el seguro como un juego al azar debido a que el pago es incierto, pero
la diferencia radica en que el seguro es la transferencia de un riesgo existente y el juego al azar crea
un nuevo riesgo al cual las dos partes se sujetan (Willet, 1951).

El seguro en términos economicos

La posibilidad de que se produzcan peligros que afecten bienes, intereses o la integridad personal
constituyen riesgos a los cuales estan sujetos los seres humanos y su patrimonio. Estos diferentes
tipos de riesgos inciden directa o indirectamente en la economia de los pueblos (Icaza, 1995).

Karl Borch considera al seguro como “algo mas que una aplicacién de la teoria de decisiones bajo
momentos de riesgo y mas alld que procesos actuariales con valores proyectados. Segun Borch, el
seguro debe entenderse como una rama de la economia, centrandose en instituciones y mercados,
asi como en el riesgo” (Spremann, 1991: 1).

Entre los primeros economistas que hablan del seguro, se encuentra Adam Smith (Smith, 1776
Primera Publicacion) , quien utiliza este concepto en su obra titulada La Riqueza de las Naciones.
Smith considera el seguro dentro del capitulo dedicado a las desigualdades de sueldos y beneficios y
especificamente cuando habla de las sociedades por acciones.

Smith dice “la mayor parte de estos accionistas no se interesan en sus asuntos y estan satisfechos con recibir
el dividendo semestral o anual que los directivos consideran conveniente pagarles” y sobretodo “Siendo los
directores de estas compafiias administradores del dinero de otros y no del suyo, no se puede esperar que lo
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custodien con la misma atenta vigilancia con que lo hacen los socios de una sociedad colectiva” (Tortella,
2011: 3).

Por lo tanto para Smith este tipo de compaiias necesitan de proteccién para su correcto
funcionamiento.

Segun Kenneth Arrow (1971):

“El seguro es un asunto de considerable importancia en las economias avanzadas. El seguro no es un bien
material, a pesar de que se lo clasifica como un servicio, el valor para el comprador es claramente de
naturaleza diferente a la satisfaccion de los deseos de los consumidores para el tratamiento médico o
transporte. En efecto, a diferencia de los bienes y servicios, las transacciones que involucran seguro es un
intercambio de dinero por dinero, no dinero por algo que directamente satisfaga necesidades. El andlogo
mas cercano de una pdliza de seguro en la teoria econdmica es un bono, un intercambio de dinero ahora
por dinero futuro. Pero el seguro es un tipo de contrato mas sutil, es el intercambio de dinero ahora por
dinero a pagar en caso de la ocurrencia de ciertos eventos” (Arrow K., 1971:134-143).

Para Arrow “la esencia del seguro es la transferencia de riesgos”. Explica que el riesgo es “universal”
en el sistema econdmico y que la incertidumbre de elementos juega un papel importante. En
cualquier sistema econdmico, sea capitalista o socialista, existe un agente responsable de asumir
riesgos pero la sociedad ha reconocido la necesidad de poder transferir este riesgo. Una serie de
instituciones se ha desarrollado con el objetivo de asumir riesgos y estas son las compafiias de
Seguros.

Arrow también analiza otro tipo de instituciones como la bolsa de valores en donde el duefio de un
negocio puede transferir su riesgo y permitir que otros inversionistas participen de los beneficios y
las pérdidas.

La principal contribucidn socioeconédmica del seguro, segin Kenneth Arrow, es que estimula la
inversién. “En ausencia de actividad aseguradora, el volumen de inversién seria menor vy
correlativamente disminuiria la renta y, por lo tanto, el bienestar de la poblaciéon” (Tortella, 2011: 5).

Funciones del Seguro

Blanco (2000) explica que dentro de las funciones del seguro, éste promueve el ahorro ya que las
reservas permiten realizar inversiones. “El seguro es un poderoso medio de captacién y distribucién
del ahorro” (Blanco, 2000: 43). En el sistema de seguro, las personas invierten hoy para cubrir
sucesos en el futuro.

Es la misma vision de Arrow sobre el seguro: la gente transfiere su riesgo pero a la vez estd
transfiriendo dinero y haciendo una inversién. También permite ampliar el rango de inversiones
seguras y promueve el ahorro en personas de bajos recursos, tiene la tendencia de reducir
distribuciones desiguales de riqueza (Willet, 1951) .

Ya en 1601, Francis Bacon consideré que el seguro “es la estrella polar del comerciante que le induce

IH

a aventurar su capital” (Tortella, 2011). Actualmente, el seguro abarca muchos ramos y en cierta
medida reduce el miedo de la gente a invertir, especialmente en actividades de emprendimiento o
compras de activos que implican grandes sumas de dinero. Sobre todo, en caso de pequeiios

emprendedores ya que una pérdida es mucho mas perjudicial cuando el patrimonio es menor. En
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general para Blanco (2000), la gente también se siente confiada cuando observa que las empresas
tienen contratado seguros para proteger sus actividades, bienes y capital humano contra cualquier
riesgo.

En otros casos, por ejemplo las sociedades por acciones, comparten el riesgo y las posibilidades de
beneficio entre todos los accionistas y asi también se puede manejar un capital superior al que
podrian manejar de manera individual. Y otra manera de invertir sin mucho riesgo es la
diversificacion en el mercado de capitales. Se adquieren diversas acciones y el comprador puede
combinar la rentabilidad (Tortella, 2011).

Otro beneficio que menciona Willet es la transferencia de riesgos. El seguro permite repartir riesgos
gue la sociedad no estd dispuesta a correr, generalmente transferencias de riesgo de unidades
econdmicas relativamente pequenas a unidades muy grandes con capacidad de administracién y
solvencia (Tortella, 2011) .

Arrow consideraba que hay una buena asignacién del riesgo cuando éste se divide en varios
mercados de seguros. Hay una asignacién éptima bajo un sistema competitivo donde los valores se
paguen en unidades monetarias (Arrow, 1964).

Habitualmente, la sociedad es adversa al riesgo, en términos de utilidad significa que tienen una
utilidad marginal al ingreso decreciente. La transferencia permite a los duefos de negocios tener una
mayor confianza en su produccion porque les libera de la influencia de la incertidumbre y les permite
concentrarse en otros aspectos del negocio o a la vez personales en caso que no sea un negocio. La
ventaja para la sociedad de transferir riesgos se obtiene a través de la reduccidn de los costos que
implica asumirlos ya que son asumidos por aquellos que tienen la capacidad de estimar riesgos, y a
través del aumento en la eficiencia de aquellas personas que son altamente influenciables por la
incertidumbre. El riesgo que asume una compafiia de seguros es mucho menor que la suma de los
riesgos del asegurado y a medida que la compafiia se hace mas grande, esta desproporcién es mayor
(Willet, 1951).

Importancia del Seguro

El hombre trata de prevenir posibles problemas que pueden generarse y de los cuales no hay certeza,
por el contrario existe incertidumbre. Para ello, un sector de seguros dindmico, organizado y
controlado es muy importante para cubrir un mayor porcentaje de la poblacion. Desde el punto de
vista de la economia del bienestar, las pérdidas son riesgos que las personas desean asegurarse. La
no existencia de pdlizas de seguro adecuadas y confiables implica una pérdida del bienestar. (Arrow
K., 1963)

Willet (1951) menciona que cualquier cosa que disminuya el nivel de incertidumbre reduce el costo
de riesgo para una sociedad. La combinacidon de riesgos y la consecuente reduccién de incertidumbre
es uno de los beneficios econémicos del seguro e importantes para las personas.

En referencia a la incertidumbre, Langlois, Richard (2010) sefala:
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“Debido a la existencia de incertidumbre, los mercados, cuando existen, pueden funcionar de manera
imperfecta, entonces aquellas empresas que mejor dominen las condiciones de incertidumbre estaran
en mejor disposicién para poner en practica sus estrategias” (Langlois, 2010:20)

Cuando existen respuestas controladas a peligros que se pueden presentar en cualquier actividad
representa un mecanismo de alta competitividad y desarrollo facilitando el crecimiento del sector
econdmico o crecimiento personal. La justificacion econémica de un sistema de seguros es que
contribuye al bienestar general mejorando las perspectivas de planes que podrian frustrarse por
eventos negativos. Las organizaciones de seguros (aseguradoras) se establecieron para ayudar a
disminuir las consecuencias financieras negativas de hechos inesperados (Medrano, 2008). En este
contexto las empresas de seguros son una garantia para el emprendimiento de nuevos proyectos y
fundamentales para la toma de decisiones.

Riesgo

Icaza define el riesgo como la contingencia de pérdida o la posibilidad de ganancia, o una y otra
simultaneamente (Icaza, 1995). Si el suceso causante del riesgo no se realiza seria un riesgo
especulativo y por el otro lado ocasionaria dafios al patrimonio o la persona. Blanco comparte la
definicion con Icaza y da una explicacion mas amplia:

“Posibilidad o contingencia de que ocurra un acontecimiento incierto, que siendo totalmente fortuito,
tiene consecuencias negativas o dafiosas a los intereses del hombre, al interés de un conglomerado

humano o a los intereses de la sociedad en general.” (Blanco, 2000: 28)

Estas consecuencias negativas son situaciones que pueden ser por factores internos o externos. En el

campo econdmico, como sefala Jonathan Jaramillio,

“Los factores internos responden a situaciones propias de la empresa, que dan lugar a debilidades no
atendidas eficientemente, originadas por falencias en el disefio de procesos, normativas, recursos
requeridos, entre otros. Por el otro lado, los factores externos corresponden a elementos ocasionados
por el entorno, los cuales no pueden ser controlados por la empresa. Dentro de estos se encentran

aspectos politicos, econdmicos, sociales, tecnoldgicos y ambientales” (Jaramillo, 2014, pag. 13)

Caracteristicas del Riesgo

Posible: El riesgo es una posibilidad, es decir el suceso o acontecimiento tiene posibilidad de
ocurrencia (Blanco, 2000).

Incierto: No existe certidumbre de ocurrencia. No se conoce espacio, tiempo, dimensidn, etc de que
ocurra el suceso (Blanco, 2000).

Fortuito: El suceso debe ser accidental o involuntario, es decir independiente de la voluntad del
hombre (Blanco, 2000).
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Dainoso: Si el suceso ocurre tiene consecuencias negativas y representa una pérdida (Blanco, 2000).

No todos los riesgos son sujetos al contrato de seguros. Los riesgos asegurables son cuantificables,
previsibles, incierto, accidental, y licitos (Blanco, 2000).

Tipos de Riesgo

e Riesgo Econédmico (De Capital)

Cualquier tipo de capital esta expuesto a riesgo de pérdida, pero el nivel de riesgo varia segun el tipo
de inversion.

El grado minimo de riesgo asumido por la eleccién de los bienes de capital en lugar de bienes de
consumo, no tiene el mismo tipo de influencia en la actividad econémica como el riesgo adicional
involucrado en ciertos empleos. El primero afecta directamente la voluntad de los hombres para el
trabajo o para acumular capital; el ultimo afecta a la eleccidn de la forma en que habran de emplear
su fuerza de trabajo o capital (Willet, 1951). Estos tipos de riesgo, Willet (1951) los denomina Riesgos
Econdmicos porque aparecen en la vida econémica.

Los riesgos de capital se pueden clasificar segun la incertidumbre. Un mismo bien puede tener
diferentes riesgos y a mayores riesgos, mayor es la incertidumbre. Es por esta razén que las
empresas de seguros se especializan en diferentes ramos y limitan su responsabilidad segun el tipo
de seguro que brindan.

e Riesgo Extra-Econémico

Existen otros riesgos a los cuales el hombre estd expuesto, pero no son el resultado de la actividad
econdmica. Por ejemplo, riesgo al contagio de enfermedades, o pérdidas por incendio. Este tipo de
riesgos afectan la actividad econdmica pero no de la misma manera, ya que el riesgo no depende de
la conducta del hombre (Willet, 1951).

Willet (1951) considera que se debe poner mayor atencidn al riesgo econdmico el cual surge a causa
de la participacién del hombre en la vida econdmica.

e Riesgo Personal

Se considera el valor subjetivo depositado en bienes personales mas que un valor monetario, por lo
tanto para el propietario existe mas un valor sentimental. A un capitalista le pasa lo contrario pues es
indiferente a la pérdida de bienes de capital ya que estd seguro que el valor completo le serd
reembolsado (Willet, 1951).

e Riesgo Laboral

Se refiere a los riesgos expuestos en accidentes de trabajo. Invalidez, imposibilidad, etc.

Blanco (2000) explica los tipos de riesgo por los intereses afectados en riesgos personales, materiales
y patrimoniales. Los riesgos personales son aquellos que amenazan la integridad fisica o mental de
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las personas. Por ejemplo muerte natural o accidental, enfermedad, invalidez, desmembracién,
vejez, viudedad, orfandad, desempleo (Blanco, 2000).

Los riesgos materiales afectan la integridad fisica de bienes muebles o inmuebles. Pueden ser
incendios, averia, terremoto, robo, choque, rayo, granizo, etc. Y los riesgos patrimoniales son
aquellos que generan pérdida total o parcial del patrimonio. Es una disminucidn econémica. Puede
ser responsabilidad civil donde la persona es declarada culpable de los prejuicios.

En los diferentes tipos de riesgo se puede identificar los factores internos y externos que inciden
respectivamente y que al suscitarse provocan resultados no esperados.

Métodos utilizados en definicion de riesgos

1. Laley de los grandes nimeros

Es la técnica que recomienda observar el mayor nimero posible de riesgos similares expuestos a una
eventualidad y en un tiempo determinado, y luego los resultados se aproximen a una posibilidad de
ocurrencia del siniestro.

La ley de los grandes nimeros se define asi: “Mientras mayor sea el nimero de exposiciones, mas estrecha
serd la diferencia entre los resultados efectivos y los esperados como probables con un ndmero infinito de
exposiciones” (lcaza, 1995, pag. 13) Es decir, que mientras mas sucesos de un evento se tengan en
diferentes espacios de tiempo, la probabilidad de poder predecir los riesgos se vuelve mas certera.

2. La estadistica

Facilita la catalogacién de los riesgos de acuerdo con su gravedad o intensidad, la frecuencia de
ocurrencia de un siniestro y la magnitud de las pérdidas (Blanco, 2000).

3. El calculo de las probabilidades

La probabilidad es la posibilidad que ocurra un suceso o un acontecimiento durante un espacio de
tiempo. Es la fraccion de la unidad en donde el numerador representa el numero de casos favorables
y el denominador el nimero de casos posibles (Icaza, 1995).

Empresa de Seguros

Una Empresa de Seguros es una empresa de servicios cuya actividad econdmica consiste en ofrecer a
personas u empresas la cobertura de posibles riesgos econdmicos. Los riesgos econémicos son los
riesgos asegurables, es decir cualquier bien personal o colectivo que sea tangible y cuantificable
(determinado valor).

La realizacidn de estos riesgos se denomina siniestros. Los siniestros implican para las personas u
empresas pérdidas no solo materiales si no también financieras. El rol de la empresa aseguradora es
cubrir estas pérdidas. “Una compaiiia de seguros reduce pérdidas financieras provocadas por hechos
aleatorios que impiden la realizacion de expectativas razonables” (Medrano, 2008:302).
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Una empresa de seguros debe realizar varios analisis para determinar el riesgo, la probabilidad de
gue suceda algun siniestro y la prima correspondiente. Sin embargo, Willet (1951) menciona que a
pesar de que ninguna otra cosa es mas esencial en los negocios que la habilidad de predecir sucesos
futuros o deseos de los consumidores, es importante destacar que las pérdidas pueden resultar de la
no ocurrencia de un evento anticipado, asi como la ocurrencia de un evento no anticipado (Willet,
1951).

Las Empresas de Seguros deben ser capaces de utilizar adecuadamente la informacién disponible y
con ella predecir con precision mediante un analisis estadistico. De esta manera, agrupar el riesgo.
“El agrupamiento es una estrategia para diversificar el riesgo y consiste en que los individuos
inviertan poco en muchos sucesos no relacionados entre si” (Krugman y Wells, Microeconomics,
2006: 544-545). Este agrupamiento implica que a pesar de que las compafiias de seguros protegen a
los individuos frente al riesgo, las compafiias no asuman grandes riesgos que no seran capaces de
afrontar. Sin embargo, alega Krugman, las companias de seguros no pueden eliminar completamente
el riesgo, “existe siempre reducto de riesgo que no se puede diversificar” (Krugman y Wells,
Microeconomics, 2006: 544-545).

Las Empresas de Seguros como cualquier otra empresa maximizan su utilidad y existen debido a que
existen ganancias derivadas del comercio del riesgo: transferir el riesgo de una persona mas adversa
a otra menos adversa que estd dispuesta a asumirlo.

Las empresas de seguros se crean por su demanda. Los agentes econdmicos demandan seguros
debido a la aversion frente al riesgo. Las personas estan dispuestas a pagar un precio considerable a
cambio de reducir su riesgo. Pagaran una prima que es una cantidad de dinero por una
indemnizacién futura en caso de que se produjera una situacidon adversa, es el pago que realiza el
asegurado a la compaiiia de seguros a cambio de la promesa de ésta de hacerse cargo de una serie
de pagos en caso de que sucedan determinados siniestros.

Los asegurados pagaran una prima siempre y cuando ésta sea menor que la posible pérdida en caso
qgue ocurra el siniestro, pero mientras mas aversos al riesgo son, mayor es la prima que estan
dispuestos a pagar.

Los principales elementos que deben tener las empresas como lo sefiala Karl Borch (1964) es la prima
y la probabilidad de que ocurra un evento que dé lugar a la indemnizacién.

Por el otro lado, una empresa aseguradora es neutral al riesgo de otros agentes econémicos y como
cualquier empresa, una aseguradora busca maximizar su utilidad, por lo tanto su principal propésito
es la rentabilidad financiera (Molina-Marin, Vargas-Jaramillo, Berrio-Castano, y Munoz, 2010).

Sin embargo, como toda empresa se enfrenta a riesgos que Avila, Macedo los define como riesgo
interno, riesgo sectorial y riesgo de mercado.

e Riesgo Interno: Causado por debilidades de la empresa que hacen vulnerables a sus procesos

por errores y falencias cometidas. Su control al ser propio de la empresa puede ser superado
con decisiones correctas que eliminen las causas que lo provocan.
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e Riesgo Sectorial: Causado por la competitividad propia de las empresas y personas naturales
gue participan en la actividad econdmica y atienden al mercado objetivo.

e Riesgo de Mercado: Causado por los factores externos no controlables que participan en el
mercado y que establecen condiciones que inciden en el comportamiento del sector y de la
empresa (Avila, 2008, pp. 128-134).

Las Empresas de Seguros para reducir el riesgo sectorial debido a la competencia, ajustan el nivel de
primas en el mercado para captar mas asegurados. Sin embargo la prima se puede reducir solo a un
cierto nivel para poder alcanzar ganancias (Colomeischi, 2012). Y el riesgo mas importante para una
aseguradora es el interno debido a que depende de procesos complejos para poder asumir riesgos
gue no son propios y asi mismo mientras mejores técnicas tengan menor competencia tendrdn en el
mercado.

Una empresa aseguradora se somete a mayores riesgos que otra empresa porque debe asumir
riesgos propios y riesgos de otras personas u empresas, pero al mismo tiempo a mayor riesgo, existe
mayor rentabilidad de acuerdo a la capacidad de la empresa de establecer las mejores técnicas y
medidas preventivas y correctivas.

Cuando la empresa de seguros acumula riesgos iguales de muchos asegurados, la posibilidad de
tener errores al predecir riesgos serd menor, asi el riesgo que una empresa de seguros lleva es
mucho menor que la suma de los riesgos individuales de los asegurados. Ademas mientras mas
seguros existan, se cumple el principio de compensacién en donde la prima pagada por siniestros no
ocurridos ayuda a cubrir los siniestros que si sucedieron. Y mientras mayor nimero de pdlizas
emitidas, mas grande es la empresa. Mientras mas grande una empresa de seguros es, puede
brindar mas barato el servicio de seguros, a mayor riesgo, mas barato el seguro (Willet, 1951). Esto
debido a que el peligro agregado es mucho menor que la suma de los peligros individuales (Roscher,
1878).

El mecanismo de una empresa aseguradora es expedir pdlizas, las cuales son pagadas por el
asegurado con la prima. Esta pdliza promete pagar al beneficiario la pérdida financiera del siniestro
ocurrido. Este sistema de seguros permite transferir riesgos de una persona o empresa que es el
asegurado a una entidad que asume este riesgo y es la empresa aseguradora (Akin, 2009). Las
empresas de seguros resuelven el problema del riesgo. Por lo tanto la empresa aseguradora serd la
entidad encargada de indemnizar, devolver todo o parte del dafio producido segin condiciones del
contrato. Pero la empresa aseguradora no solo actua en el momento del siniestro, también asesoray
mantiene informado al cliente sobre el nivel de riesgo.

Las empresas aseguradoras se basan en dos principios:

e El comercio del riesgo puede generar ganancias mutuas, es decir las ganancias que se
generan cuando la gente menos dispuesta a afrontar el riesgo se lo transfiere a personas con
mayor disposicion a soportarlo.

e Y que parte del riesgo se puede eliminar por la diversificacién (Krugman, 2006).
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En el principio de diversificaciéon existe un agente importante que se denomina Reaseguro. Las
empresas reaseguradoras son también empresas de seguros que asumen el riesgo de otra empresa
aseguradora. Es un acuerdo mediante el cual un asegurador, denominado cedente, transfiere a otro
asegurador, denominado reasegurador, la totalidad o una parte de sus riesgos y éste recibe una
parte de la prima. Este mecanismo permite estabilidad para las compafias de seguros asi como
tranquilidad para los asegurados sobre posibles riesgos que de que la empresa aseguradora no
pueda cubrir la indemnizacion.

Existen tipos de compafiias de seguros como compafiias de seguros mutuos y sociedades por
acciones, la diferencia radica en que la primera utiliza solo el capital acumulado de los clientes,
mientras que la otra tiene una entrega de capital inicial por parte de los accionistas. El capital es
invertido para el propésito de ganancia.

Las entidades aseguradoras se encuentran expuestas, ademas de los riesgos generales a que se
expone toda entidad financiera (como son, entre otros, los riesgos de crédito, mercado, liquidez,
operacional, legal, estratégico y reputacional), a riesgos particulares de la actividad aseguradora
como serian los riesgos de suscripcion y de insuficiencia de reservas técnicas. Estos ultimos también
suponen la posibilidad de afectar los resultados potenciales y, por ende, de generar una pérdida del
valor econdmico del patrimonio de las entidades aseguradoras y de su reputacién en el mercado con
efectos nocivos para su solvencia y viabilidad financiera. (Superintendencia Bancaria de Colombia)

Tipos de Seguros

El grupo de seguros estad integrado por contratos de objeto semejante, los ramos son formas
especiales de seguros y sus diferentes tipos son modalidades de seguros.

Se considera el ramo como el conjunto de modalidades de seguro relativas a riesgos de
caracteristicas o naturaleza semejantes (Fundacién Mapfre).

Sergio Baeza Pinto clasifica en “seguro de cosas, seguros de derechos, seguros patrimoniales y
seguros de personas” (Pinto, 2001).

Los seguros de cosas abarcan los ramos que aseguran un bien, como el seguro de incendio, robo,
vehiculos, de nave, etc. El grupo de seguros de derecho es aquel en el cual el interés del asegurado
estd en su derecho de exigir préstamos a terceros como el seguro de caucién. Los seguros
patrimoniales son aquellos que tratan de evitar el deterioro del seguro por un acto que lesiona a un
tercero, es el caso del seguro de responsabilidad civil. El seguro de personas gira alrededor de la
integridad personal del asegurador como el seguro de vida, accidentes, personales o de enfermedad.

Contrato de Seguros

El seguro se lleva a cabo mediante contratos legales bajo los cuales el asegurador recibe una prima, y
promete reembolsar al asegurado o prestarle servicios en caso de sufrir pérdidas durante el periodo
del acuerdo (Icaza, 1995).
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Los elementos de un contrato de seguro son: (Superintendencia de Bancos y Seguros, 1963)

El asegurador;

El solicitante;

El interés asegurable;

El riesgo asegurable;

El monto asegurado o el limite de responsabilidad del asegurador, segun el caso;
La prima o precio del seguro; v,

No vk wNe

La obligacion del asegurador, de efectuar el pago del seguro en todo o en parte, segin la
extension del siniestro.

El interés asegurable es toda relacidon econédmica sobre un bien o persona que puede sufrir un dafio.
El riesgo es la causa del contrato y la prima es la contraprestacién econdmica. Si no existen estos tres
elementos el contrato no cumple la funcion de seguro (Icaza, 1995) .

Las condiciones contractuales deben estar sujetas a un marco legal que permita la prestacién del
servicio, estableciendo asi las garantias para su cumplimiento y los procesos de litigio en caso de
omitir alguna responsabilidad por parte de las partes (Jaramillo, 2014).

Prima

La suma pagada por el asegurado a la empresa aseguradora es la prima. Como lo define Blanco
(2000), la prima es el precio del seguro, la prestacién que debe pagar el asegurado a cambio de tener
la tranquilidad que de realizarse un siniestro no requerido por las partes, los dafios seran
compensados. “La prima viene a ser el tributo que paga el asegurado en busca de la seguridad
econdémica” (Blanco, 2000).

El costo del seguro depende del grado de probabilidad del suceso incierto como del monto
asegurado y el periodo de duracién del contrato (Blanco, 2000). Pero por si solo es menor que el
valor de la prima debido a que la empresa cubre todos los costos de negocio. En un sentido
econdmico el valor de la prima deberia ser solo el valor para asumir el siniestro (Borch, 1964). Sin
embargo la prima no puede ser un valor que cubra solo el posible siniestro, es mayor debido a que la
empresa tiene costos administrativos y se debe considerar también los clientes impagos o en mora,
asi como los riesgos que la empresa puede tener (Arrow K., 1963).

A esto, Bernoulli argumenta que las personas aversas al riesgo estan dispuestas a pagar una prima
extra por su seguridad que estd por encima del valor verdadero de la prima (Tortella, 2011). Bernoulli
considera una prima extra debido a que como en cualquier negocio el precio pagado por el servicio
es mayor, para que la empresa, en este caso el seguro, tenga una ganancia.

Ossa (1988) expresa que la prima en aspectos econdémicos tiene dos componentes: “La Prima Pura y

la Prima Comercial”.

e La prima pura es el principal componente del precio del seguro, y de su exacta determinacién
depende el éxito o el fracaso del asegurador en cada contrato.

e La Prima Comercial o Bruta representa la totalizacidn de diferentes rubros que son ajenos al
valor del riesgo pero se hallan ligados directamente o indirectamente al costo financiero de
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la actividad empresarial (Ossa, 1988). Entre ellos se puede mencionar gastos de celebracion
de contrato, comisiones, costo de administracidn, ganancias, sueldos.

Por su lado Blanco (2000) denomina la prima neta y la prima bruta.

El cdlculo de la prima se realiza utilizando la ciencia actuarial y también se estiman los costos fijos y
variables.

Para entender cdmo se calcula una prima, se define la prima neta como p. La empresa de seguros
ofrece el contrato por un valor de x> p (Borch, 1964)

La compaiiia vende n=n(x) contratos, en donde x es el valor de la prima cobrada al asegurado que
incluye la prima neta mas los costos. Si x aumenta, n(x) disminuye.

c
x=,0+£

Donde C representa los costos de vender y manejar el portafolio de n contratos. Los costos se dividen
en costos fijos y costos variables, por lo tanto:

Gy

x=p+C2+@

La funcion n(x) representa la demanda en el mercado de seguros. Es mas dificil predecir el nimero de
contratos que va a firmar la empresa y esto dificulta la correcta estimacion de la prima. Si n(x) fuese
aproximadamente constante seria mas probable la estimacidn, es decir si el seguro fuese inelastico al
precio, pero cuando el valor de la prima es bajo las ventas incrementan. Por ello, los estudios para
determinar la prima van mas alla.

Por la misma razén de prever el negocio, si una compafiia de seguros tiene pérdidas constantemente,
tarde o temprano llegara un punto de no poder cubrir todos los contratos. Y por esta razén Borch
argumenta que la prima cobrada debe ser superior a la real (Borch, 1964). Ademas, la prima neta se
incrementa a medida que el nivel de riesgo aumenta, y esto significa que la incertidumbre es también
mas alta.

Por otro lado, Willet (1951) menciona que no esta bien que la prima pagada sea mayor al valor de la
pérdida, sin embargo, un sobre seguro puede llevar a un fraude, un seguro completo a descuidos, y
un seguro parcial a una disminucidn de la seguridad.

No obstante, ese porcentaje mayor no ha sido decidido, y existen algunas maneras que se han
planteado para tratar de calcular una prima aceptable para el cliente como para la empresa. Pero el
método usado lo ha elegido cada empresa considerando el riesgo, el ramo, los clientes, la
distribucidn de probabilidad, de ganancias, etc (Borch, 1964).

Cuando se habla de la distribucidon de probabilidad se refiere a la probabilidad de la empresa de
ganar o de perder. La distribucién de ganancias se refiere a que la ganancia de la empresa es una
variable estocdstica, es decir aleatoria y por lo tanto depende de la prima, la funcién de demanday la
distribucidn de reclamos. Borch la denomina como la politica de la empresa incluyendo la politica de
riesgo que escoge(Borch, 1964).
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Ademas Borch afiade que se debe tomar en cuenta la utilidad de la compaiiia, otra metodologia para
determinar la prima es con una funcién de utilidad. El concepto “utilidad del dinero”, juega un rol
importante en la teoria cldsica pero este concepto también es necesario en la teoria del seguro
(Borch, 1964). Si se analiza por parte del individuo, cada uno actla para maximizar la funcién de
utilidad. El ingreso esta atado a la funcién de utilidad, y los costos que puede producir un siniestro®
se deducen del ingreso, por lo tanto la utilidad disminuye.

Si se utiliza productivamente los fondos de reserva de las compaiias de seguros, el costo del seguro
se reduciria (Willet, 1951).

El Seguro en el Ecuador

En el Ecuador aparece el seguro con agentes de compaiiias extranjeras cuya mision era de receptores
y mensajeros. Durante el siglo XIX, la actividad aseguradora era libre e independiente del Estado. Los
aseguradores que trabajaban en su propio pais operaban en el puerto de Guayaquil en los ramos de
incendio y maritimo.

El primer indicio que se tiene es en el Cédigo de Comercio de Eloy Alfaro, publicado por Decreto el 30
de Julio de 1906, en el cual se hace una pequefia mencion entre los actos de Comercio al Contrato de
Seguro (Icaza, 1995).

Claramente las empresas extranjeras eran las Unicas participantes. El 21 de octubre de 1909 se emite
un decreto para reglamentar el funcionamiento de las companiias en el pais, se establecieron normas
como la presencia de un apoderado, un capital minimo para operar, inversion del 25% declarado en
bienes raices, cédulas hipotecarias y otros papeles fiduciarios (Icaza, 1995).

A inicios del siglo XX, los Unicos ramos que operaban son: Seguros de Vida, Incendio y Maritimo.

El 31 de diciembre de 1937, el Estado dicta la ley sobre Inspecciéon y Control de Seguros que
complementa la regulacién a las empresas. Con la ley se construye un control administrativo,
financiero y econdmico sobre la actividad aseguradora en el Ecuador. A partir de 1937 se crean
compaiiias nacionales y se empieza a motivar a inversionistas nacionales y al Estado de promocionar
empresas de seguros con capital nacional, asi empiezan a formarse companias nacionales (Icaza,
1995).

En la década de 1950 a 1960 operaban compaiiias en los ramos de robo, fidelidad, responsabilidad
civil y vehiculos. En 1963 se reforma la Ley de Seguros mediante Decreto Supremo de la Junta Militar
de Gobierno y en 1967 se dicta la Ley General de Compafiias de Seguro que establece los requisitos
que debe cumplir una compafiia para operar seguros de vida y dafios en el pais. También se regula a
los corredores de seguro, agencias colocadoras de seguro, etc. Y ademas se nombra a la
Superintendencia de Bancos ser la institucidn reguladora de las compafiias de seguros (lcaza, 1995).

! El siniestro es la realizacion del riesgo asegurado. (Blanco, 2000)
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A partir de esta fecha, la Superintendencia de Bancos del Ecuador reguld y controlé a las empresas
de seguros y a la vez la dicté regulaciones y pardmetros bajo los cuales debia regirse la actividad
aseguradora.

El 12 de septiembre del 2014 se aprueba el Cédigo Organico Monetario y Financiero, en éste el
control del sector de seguros pasa a la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros y la Junta
de Regulacién Monetaria y Financiera.

Normativas y Leyes de Seguros

Para una normal operatividad, el seguro requiere de supervisién que garantice el cumplimiento y la
prestacion de servicios en base a los lineamientos establecidos en la ley.

Quevedo, Ignacio sefiala:

“La supervision del seguro garantiza al sector, permitiendo que las condiciones de contrato de los
servicios ofertados se acojan a disposiciones determinadas para garantizar un servicio de calidad y
vélido en funcidn de los intereses del asegurado” (Quevedo, 2011: 250).

La supervisidn garantiza los derechos y deberes tanto del asegurado como del asegurador, en el caso
ecuatoriano la entidad encargada de la supervisiéon del mercado asegurador es la Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros a partir del 2015 y para el caso colombiano la Superintendencia
Financiera de Colombia (SFC). Estas instituciones cumplen con la obligacién de controlar las
instituciones del sistema financiero y seguro privado para que se cumpla la normativa y los servicios
prestados a la comunidad sean licitos y para el bienestar de toda la sociedad.

Ley General de Seguros del Ecuador

En el Ecuador las empresas de seguros estaran controladas por la Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros, para lo cual se regird bajo el control juridico la Ley General de Compaiiias de
Seguros, Reglamento a la Ley General de Seguros y otras regulaciones dictadas por la
Superintendencia, Cédigo Organico Monetario y Financiero, regulaciones que emita la Junta
Monetaria, Ley de Compainias y Ley de Mercado de Valores.

A continuacidn se hace mencién a la normativa aplicada hasta el 31 de diciembre del 2014, periodo
de andlisis del presente estudio, ya que a partir del 2015, El Cédigo Orgdnico Monetario y Financiero
cambia ciertas normas y articulos que se analizaran en el capitulo correspondiente al mercado
asegurador ecuatoriano.

Agentes del mercado asegurador

En la Ley General de Seguros se establece los agentes que integran el sistema de seguro privado, los
mismos que son:

“a) Todas las empresas que realicen operaciones de seguros;

b) las compaiiias de reaseguros;
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c) los intermediarios de reaseguros;
d) los peritos de seguros; vy,
e) Los asesores productores de seguros.” (Superintencia de Bancos y Seguros, 1998: 2)

En la misma ley se determinan los conceptos de cada agente asi como sus responsabilidades y
condiciones para operar.

Por otro lado, en el articulo 4 de la Ley General de Seguros se establece que las compaiiias de
reaseguros son de igual manera compafiias andnimas constituidas en el territorio nacional o
sucursales de empresas extranjeras establecidas en el pais de conformidad con la ley; con el objetivo
de otorgar coberturas a una o mas empresas de seguros por los riesgos que éstas hayan asumido, asi
como realizar operaciones de retrocesion.

Los intermediarios de seguros que se encuentran en el mercado son personas juridicas cuya actividad
especifica es gestionar y colocar reaseguros y retrocesiones para las empresas de seguros o
compaiiias de reaseguros.

Los peritos son inspectores de riesgo o ajustadores de siniestros. Son personas naturales o juridicas y
su objetivo es examinar y calificar riesgos y examinar y valorar siniestros respectivamente. Se analiza
de manera transparente y equitativa de acuerdo al contrato de seguros.

Finalmente los asesores productores de seguros son agentes de seguros y agencias asesoras
productoras de seguros. Se diferencian en que los agentes de seguros son personas naturales y las
agencias son personas juridicas. Los asesores buscan gestionar y obtener contratos de seguros para
una o varias empresas.

Constitucion de una Empresa de Seguros

De acuerdo a la Ley General de Seguros (1998) el asegurador es la persona juridica legalmente
autorizada para operar en el Ecuador, quien asume los riesgos especificos del contrato. Para operar
una empresa de seguros el superintendente de bancos y seguros debe conceder un permiso y para
ello analiza los siguientes requerimientos fundamentales:

Que el ente asegurador a crearse conviene a los intereses publicos.(Demanda de mercado)
Representantes de la empresa aseguradora tengan solvencia moral y econdmica, y
estabilidad financiera.

3. Andlisis de los ramos que va a desarrollar. (Ley General de Seguros del Ecuador , 1998)

Ademas, en el articulo 3 de la Ley General de Seguros se especifica que las empresas autorizadas
para realizar operaciones de seguros son las compafias andénimas constituidas en el territorio
nacional y las sucursales de empresas extranjeras establecidas en el pais cuyo objeto exclusivo es el
negocio de asumir directa o indirectamente o aceptar y ceder riesgos en base a primas (Ley General
de Seguros del Ecuador , 1998)

Las empresas de seguros son: de seguros generales, de seguros de vida y las que operaban al 3 de
abril de 1998 en conjunto en las dos actividades. Las empresas de seguros que se constituyeron a
partir del 3 de abril de 1998, sélo podrdn operar en seguros generales o en seguros de vida.
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e Las de seguros generales son aquellas que aseguren los riesgos causados por afecciones,
pérdidas o danos de la salud, de los bienes o del patrimonio y los riesgos de fianza o
garantias.

e Las de seguros de vida son aquellas que cubren los riesgos de las personas o que garanticen a
éstas dentro o al término de un plazo, un capital o una renta periddica para el asegurado y
sus beneficiarios. Las empresas de seguros de vida, tendrdn objeto exclusivo y deberan
constituirse con capital, administracién y contabilidad propias (Ley General de Seguros del
Ecuador, 1998)

Las empresas de seguros que operen conjuntamente en los ramos de seguros generales y en el ramo
de seguros de vida, deben mantener contabilidades separadas.

El Superintendente de Bancos y Seguros, en un plazo no mayor de sesenta dias, admitira o rechazard
las solicitudes presentadas para la constitucién o establecimiento de las personas juridicas que
integran el sistema de seguro privado, en base a los informes técnico, econdmico y legal de la
Superintendencia de Bancos del Ecuador, los que se elaboraran en funcidon de los estudios de
factibilidad y demas documentos presentados por los promotores o fundadores. En dichos informes
se evaluard la solvencia, probidad y responsabilidad de los promotores, fundadores o solicitantes
(Ley General de Seguros del Ecuador, 1998)

Una vez cumplidos los requisitos legales y efectuadas las investigaciones correspondientes, el
Superintendente de Bancos y Seguros aprobard, mediante resolucién, la constitucidn de la compaiiia,
en un plazo no mayor de sesenta dias, dispondrd su inscripcién en el registro mercantil de su
domicilio principal y extendera el certificado de autorizacién, que estara a la vista del publico (Ley
General de Seguros del Ecuador, 1998)

En el articulo 11 de la misma ley se aclara que el certificado de autorizacién no habilita, por si solo, a
las empresas de seguros para asumir riesgos y otorgar coberturas, deben obtener del
Superintendente de Bancos y Seguros, un certificado especifico para cada ramo, de acuerdo a las
normas que al respecto expida la Superintendencia de Bancos del Ecuador. Para otorgar el referido
certificado, el Superintendente de Bancos y Seguros exigira que a la documentacién pertinente, se
agregue, el o los respectivos contratos de reaseguros (Ley General de Seguros del Ecuador, 1998).

En el articulo 12 se determina que cuando obtengan el certificado de autorizacion, la empresa de
seguros deberd iniciar sus operaciones en el transcurso de seis meses a partir de la fecha de
otorgamiento; caso contrario éste quedara sin valor y efecto, y ello sera causal de liquidacion de la
sociedad (Ley General de Seguros del Ecuador, 1998).

Estructura de una Compaiiia de Seguros

El articulo 16 expone que el directorio de las empresas de seguros y compafiias de reaseguros, estara
integrado siempre por un nimero impar, no menor de cinco ni mayor de quince vocales principales,
elegidos o reelegidos por la junta general de accionistas, la que también designara igual numero de
vocales suplentes, por igual periodo (Ley General de Seguros del Ecuador, 1998).
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Empresas Extranjeras

Las empresas que realizan operaciones de seguros o compafiias de reaseguros del exterior que
quieran establecerse en el pais, deberan obtener autorizaciéon previa de la Superintendencia de
Bancos del Ecuador segun el articulo 19.

Una empresa extranjera, previo a obtener la autorizacidn, deberd cumplir con los requisitos que para
el efecto establezca la Superintendencia de Bancos del Ecuador.

Para su gestiéon y funcionamiento, mantendra permanentemente en el pais, cuando menos un
apoderado general, cuyo poder sera previamente calificado por la Superintendencia de Bancos del
Ecuador y debera inscribirse en el registro mercantil.

Capital

En el reglamento a la ley general de seguros, el articulo 14 establece:

“Art. 14.- El capital pagado para la constitucion de una empresa de seguros, sera expresado en
moneda de curso legal y no serd menor a cuatrocientos sesenta mil cincuenta y siete con 50/100
ddlares de los Estados Unidos de América.

El capital pagado para las empresas que operan en seguros generales, en un solo ramo, sera expresado
en moneda de curso legal y no sera menor a ciento noventa y siete mil ciento sesenta y siete con
50/100 délares de los Estados Unidos de América.

El capital pagado para la constitucion de una compaiiia de reaseguros sera expresado en moneda de
curso legal y no podrd ser menor a novecientos veinte mil ciento quince ddlares de los Estados Unidos
de América.

El capital pagado para la constitucion de intermediarias de reaseguros no podra ser menor al
equivalente al 20% del capital minimo exigido a las empresas de seguros.

El capital pagado minimo exigido debera ser aportado en efectivo.
Los recursos para el aumento de capital podrdn provenir:

De nuevos aportes en efectivo.

Del excedente de la reserva legal.

De las utilidades no distribuidas.

De la capitalizacion de cuentas de reserva, siempre que estuvieren destinadas a este fin.

De la capitalizacion de las reservas formadas por la aplicacién de sistemas de correccion de los
estados financieros; siempre y cuando se capitalice en numerario una cantidad igual” (Ley General
de Seguros del Ecuador, 1998:6)
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Los recursos para el pago de capital no podran provenir de préstamos u otro tipo de financiamiento
directo o indirecto concedidos por la propia empresa. La Superintendencia de Bancos del Ecuador
verificara la legalidad del pago de dicho capital, su procedencia y aplicacion de los fondos.

El capital autorizado no podra ser materia de publicidad. Las sucursales de empresas extranjeras que
operen en el Ecuador sélo podran anunciar la cuantia del capital asignado a la sucursal.

Art. 15.- Las personas juridicas que integran el sistema de seguro privado, formaran y mantendran un
fondo de reserva legal no inferior al cincuenta por ciento (50%) del capital pagado. Al final de cada
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ejercicio econémico, destinaran por lo menos el diez por ciento (10%) de sus utilidades netas a la
reserva legal.” (Ley General de Seguros del Ecuador, 1998:6)

Reservas Técnicas

Las empresas de seguros y compafiias de reaseguros deberan constituir mensualmente las siguientes
reservas técnicas:

“a) Reservas de riesgos en curso;
b) Reservas matematicas;
c) Reservas para obligaciones pendientes;

d) Reservas para desviacion de siniestralidad y eventos catastroficos.” (Ley General de Seguros del
Ecuador, 1998: 8)

“Art. 22.- Las empresas de seguros y compafias de reaseguros para el ejercicio de su actividad,
deberdn acreditar ante la Superintendencia de Bancos del Ecuador el margen de solvencia que se
determina la ley de acuerdo con lo siguiente:

a) Las primas netas recibidas en los ultimos doce meses no podran exceder de seis veces su
patrimonio; vy,

b) El patrimonio no podra ser menor a una sexta parte del total de sus activos menos los cargos
diferidos (Ley General de Seguros del Ecuador, 1998: 9)

Para las empresas de seguros que operen simultaneamente en los ramos generales y vida, a efecto
de cumplir con las proporciones establecidas en los literales a) y b) de este articulo, se tomara en
cuenta el patrimonio total de la empresa, las primas netas recibidas y los activos totales menos los
cargos diferidos del balance consolidado.

Ley de Seguros de Colombia

En Colombia la Superintendencia Financiera de Colombia es la entidad encargada de controlar y
autorizar los ramos de seguros. La actividad aseguradora solo puede funcionar en Colombia previa
autorizacion del Estado (Estatuto Organico del Sistema Financiero, 2004)

Se debe solicitar una autorizacidn para desarrollar una compania de seguros. Para ello, se acompafia
un estudio que sustente la apertura del mismo. Este estudio lleva un andlisis del estado del ramo a
nivel nacional y del mercado para que justifiquen la apertura del ramo, ademas de todo el estudio
comercial, técnico, financiero y administrativo. Una parte muy importante es las proyecciones de los
resultados esperados para los tres primeros afios de operacion incluyendo capital minimo, margen
de solvencia, patrimonio requerido por ramos y patrimonio técnico (Estatuto Organico del Sistema
Financiero, 2004).

De acuerdo con lo establecido en el inciso segundo, numeral 19, articulo 184 del Estatuto Organico
del Sistema Financiero (EOSF), la aprobacién previa de pdlizas y tarifas sélo es necesaria cuando se
trata de la autorizacidn inicial a una entidad aseguradora o de la correspondiente para la explotacion
de un nuevo ramo.
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Cuando resulte necesario, deben identificarse los tipos de contrato de reaseguro que respalden la
operacién del ramo e incluir la carta de intencién de los reaseguradores de participar en tales
contratos.

En Colombia las compafiias se deben constituir bajo la forma de sociedad anénima mercantil o
asociacién cooperativa.

Respecto a las empresas extranjeras, estas no pueden contratar ni operar seguros directamente en el
pais. Se debe constituir una entidad filial de acuerdo a la ley. Cuando se tomen seguros sobre los
barcos, aeronaves y vehiculos matriculados en el pais y los bienes situados en territorio colombiano,
éstos deben contratarse con compafiias legalmente establecidas en Colombia o con entidades
aseguradoras del exterior previa autorizacidn que, por razones de interés general, imparta la
Superintendencia Bancaria(Estatuto Orgéanico del Sistema Financiero, 2004).

Capital Minimo y Patrimonio Técnico por Ramos

e Margen de Solvencia y Patrimonio Técnico saneado: Las compafiias y cooperativas de
seguros deben mantener y acreditar ante la Superintendencia Financiera de Colombia como
margen de solvencia, un patrimonio técnico saneado equivalente, como minimo, a las
cuantias que determine el Gobierno Nacional. El margen de solvencia se determina en
funcién del importe anual de las primas o de la carga media de siniestralidad en los tres (3)
ultimos ejercicios sociales; de entre ellos el valor que resulte mas elevado (Estatuto
Organico del Sistema Financiero,2004)

e El patrimonio técnico saneado computable para estos fines comprende la suma del capital
primario y secundario(Circular Juridica 007, 1996)

Reservas Técnicas

Las entidades aseguradoras en Colombia deben constituir las siguientes reservas técnicas:

a) Reserva de riesgos en curso, que se establece como un valor a deducir del monto de
la prima neta retenida con el propdsito de proteger la porcion del riesgo
correspondiente a la prima no devengada.

b) Reserva matematica, que se define como la diferencia entre el valor actual del riesgo
futuro a cargo del asegurador y el valor actual de las primas netas pagaderas por el
tomador;

c) Reserva para siniestros pendientes, que tiene como propdsito establecer adecuadas
cautelas para garantizar el pago de los siniestros ocurridos que no hayan sido
cancelados o avisados durante el ejercicio contable.

d) Reserva de desviacidon de siniestralidad, que se establece para cubrir riesgos cuya
siniestralidad es poco conocida, altamente fluctuante, ciclica o catastrodfica (Estatuto
Organico del Sistema Financiero, 2004)

La Superintendencia Financiera de Colombia evalia que las tarifas que ponen las entidades
aseguradoras cumplan con los requisitos juridicos y técnicos previstos en la ley. Caso contrario la SFC
puede prohibir la utilizacion de la pdliza o tarifa correspondiente hasta tanto se acredite el
cumplimiento del requisito respectivo o, incluso, pueda suspenderse el certificado de autorizacidn de
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la entidad cuando tales deficiencias resulten sistematicas, aparte de las sanciones legales
procedentes.

La normativa legal asi como la supervision de las empresas de seguros permiten garantizar
prestaciones de servicios de calidad por parte de empresas que cumplan todos los requerimientos
para prestar este tipo de servicios, permite a los asegurados contar con un respaldo eficiente y a
tiempo en base a las condiciones del contrato, contribuye a un mercado solido con instituciones
capaces de asumir riesgos, también se determina bases para los montos de primas evitando valores
muy altos o bajos de acuerdo al tipo de riesgo, existe respaldo juridico para las partes, entre otros.

Finalmente, para concluir la fundamentacion tedrica se explica brevemente el término de eficiencia y
los indicadores para el andlisis financiero del mercado asegurador que son el objetivo de esta
investigacion.

Eficiencia

Eficiencia Financiera

Para evaluar la eficiencia, es importante distinguir entre reducciones de costos y mejoras de
eficiencia; no son sindnimos. Las disminuciones de los gastos operativos pueden ser resultado de
reducciones de personal, cierre de sucursales, consolidacidn de oficinas, etc. Sin embargo, tales
reducciones de gastos no se trasladan automaticamente en mejoras de eficiencia, puesto que
podrian ir acompafiados de una correspondiente disminuciéon de activos e ingresos, lo cual
simplemente representaria una disminucion de la empresa, en lugar de un aumento de eficiencia
(Rhoades, 1998). Una mejora de eficiencia requiere que los costos disminuyan en mayor proporcion
que los activos (ingresos). Por esta razdn los indicadores se calculan sobre la base de activos (Fuentes
& Guzman, 2002).

Ademas, el concepto de eficiencia estd en funcidn de los objetivos que se plantean. De esta forma se
puede distinguir entre eficiencia social y privada (Basch & Fuentes, 1998).El criterio de eficiencia
social se refiere a cudn eficiente es la empresa para satisfacer los objetivos que le han sido asignados
por la comunidad. El criterio de eficiencia privada mide cudn eficiente es la gestién administrativa
para cumplir con los objetivos especificos impuestos por los duefios, es decir, la optimizacién de su
riqueza (Fuentes & Guzman, 2002).

Indicadores Financieros

Para evaluar la eficiencia se utiliza diversos indicadores. Se analiza la evolucion de razones
financieras como indicadores de eficiencia social y privada. Por ejemplo, la eficiencia privada mas
global es la eficiencia total, es decir, utilidad neta sobre activos generadores (Fuentes & Guzman,
2002).

Por otra parte, la rentabilidad sobre activos es una variable de eficiencia privada en el sentido de la
utilidad que generan los activos. La rentabilidad sobre activos permite analizar hasta qué punto los
margenes se materialicen en mayores utilidades para la empresa (Fuentes & Guzman, 2002).
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Las medidas de rentabilidad analizadas son la rentabilidad sobre los activos generadores (ROA) y

sobre el patrimonio (ROE)

1.
2.

ROA = [Utilidad operacional después de impto.] / [Activos generadores promedio]
ROE = [Utilidad operacional después de impto.] / [Capital y reservas promedio]

Centrandose en el negocio del seguro, encontramos indicadores como:

10.

11.

12.

13.

14.

15.

“Prima Retenida Neta: Corresponde a la prima directa, mas la prima aceptada y menos la prima
cedida” (Asociacion de Supervisores de Seguros de America Latina).

“Prima Cedida: Corresponde a la parte de la prima directa o prima aceptada, que las compaiiias
traspasan al reasegurador a través de contratos de reaseguro proporcional” (Asociacion de
Supervisores de Seguros de America Latina).

“Primas Totales: Primas de seguros netas mas primas de reaseguro aceptado netas” (Superintendencia
de Bancos y Seguros, 2010).

“Costos de Adquisicidn: Corresponde al resultado obtenido de la suma de las comisiones a corredores
y reasegurados (por aceptacién), menos las comisiones de los reaseguradores (por cesiones)
(Asociacion de Supervisores de Seguros de America Latina).

“Costos de Administracion: Corresponde a todos aquellos gastos necesarios para el desarrollo y
funcionamiento de la actividad aseguradora” (Asociacion de Supervisores de Seguros de America
Latina)

“Costos de Intermediacion: Corresponde a las comisiones y gastos generados por los intermediarios
de seguros” (Asociacion de Supervisores de Seguros de America Latina).

“Inversiones: Corresponde al monto total de la cartera de inversiones de las entidades aseguradoras y
reaseguradoras” (Asociacion de Supervisores de Seguros de America Latina).

“Patrimonio: Corresponde a la suma del Capital Pagado, Reservas Legales, Reservas Reglamentarias y
Utilidades (Pérdidas) Retenidas” (Asociacion de Supervisores de Seguros de America Latina).
“Resultado Técnico: Resultado técnico bruto menos comisiones netas mas ingresos diversos
netos”(Superintendencia de Bancos y Seguros, 2010).

“Siniestros de Primas Cedidas Netos. Siniestros de reaseguros cedidos, deducidos de anulaciones”
(Superintendencia de Bancos y Seguros, 2010).

“Siniestros Retenidos. Siniestros totales menos siniestros de primas cedidas netos” (Superintendencia
de Bancos y Seguros, 2010)

“Siniestros Totales. Siniestros de primas de seguros netos mas siniestros de reaseguro aceptado
netos” (Superintendencia de Bancos y Seguros, 2010)

“Utilidad o Pérdida Neta del Ejercicio: Resultado de operacién menos participaciones, impuesto a la
renta y partidas extraordinarias” (Superintendencia de Bancos y Seguros, 2010)

Los indicadores de Solvencia que serdn analizados son:

16.
17.
18.
19.

20.

“Patrimonio / Pasivo: Numero de veces en que el patrimonio efectivo cubre el nivel de
endeudamiento de la empresa. Limite legal es 1 (uno).

Reservas técnicas / Patrimonio: Nivel de apalancamiento técnico de la empresa, en nimero de veces.
Pasivo Total / Patrimonio: Nivel de apalancamiento global de la empresa, en nimero de veces.
Siniestros Retenidos / Patrimonio: Nivel del patrimonio comprometido en los siniestros que son de
responsabilidad de la empresa, en niumero de veces.

Primas Retenidas / Patrimonio: Nivel del patrimonio comprometido en asumir riesgos por cuenta
propia de la empresa, en nimero de veces.
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Respecto a Indicadores de Siniestralidad:

21.

22.

23.

Siniestralidad Total (Siniestros de Primas Totales / Primas Totales): Porcentaje de utilizacidn de primas
totales en el pago de siniestros totales.

Siniestralidad Cedida (Siniestros de Primas Cedidas / Primas Cedidas): Porcentaje de utilizacion de
primas cedidas en el pago de siniestros a cargo del reasegurador.

Siniestralidad Retenida (Siniestros de Primas Retenidas / Primas Retenidas): Porcentaje de utilizacidn
de primas retenidas en el pago de siniestros de responsabilidad de la empresa.

En rentabilidad ademds del ROA y ROE:

24.

Resultado Técnico / Primas Retenidas: Porcentaje de primas retenidas que devienen en resultado
técnico.

Y finalmente como indicadores de gestién:

25.

26.

27.

28.

indice de Retencién de Riesgos (Primas Retenidas / Primas Totales): Capacidad de la empresa para
asumir riesgos por cuenta propia, en porcentaje.

indice Combinado [(Siniestros Retenidos + Comisiones Retenidas Anualizadas + Gastos de
Administracion Anualizados) / Primas Retenidas Anualizadas]: Porcentaje de utilizacion de primas
retenidas en el pago de siniestros de responsabilidad de la empresa, de comisiones retenidas y de
gastos de gestion interna.

indice de Manejo Administrativo (Gastos de Administracién / Primas Retenidas): Porcentaje de primas
retenidas destinada a cubrir gastos de gestidn interna.

indice de Cesién de Riesgos Anualizado (1 — indice de Retencién de Riesgos): Este indicador mide el
porcentaje de cesion de riesgos a reaseguradores” (Superintendencia de Bancos y Seguros, 2010).
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Andlisis de Mercado Asegurador Ecuatoriano

El objetivo de este capitulo es proporcionar un analisis general de la situacién actual del mercado
asegurador en el Ecuador y Colombia. Se empieza el analisis con una sintesis del entorno
macroecondmico de cada pais donde se ha desarrollado la actividad aseguradora y para determinar
la participacién de esta industria en la economia de los paises. Luego se analiza la evolucidn histdrica
del sector de seguros a partir de informacién técnico-financiera y propia de la produccidn de seguros.
El periodo de analisis es del 2004 al 2014.

Entorno Macroecondmico

En el 2014 la economia ecuatoriana crecié 4% (Banco Central del Ecuador, 2015), un poco menos que
el registro alcanzado el afio anterior (4.6%). La economia sigue siendo sdlida a pesar de la tendencia
a la baja en el crecimiento a partir del aflo 2012. De acuerdo a las estadisticas previsionales del Banco
Central del Ecuador este crecimiento estuvo respaldado principalmente por la industria de petrdleos
y minas (10.1%), el sector manufacturero (11.9%), el comercio (10.3%) y el sector de la construcciéon
(9.8%) que sigue en auge a pesar de la subida de precios. En cuanto a la tasa de inflacién en
diciembre 2014 fue 3.67%, porcentaje superior al registrado en diciembre 2013 (2.70%),
aproximadamente la inflacion anual aumentd un punto porcentual. (Banco Central del Ecuador,
2015)

Por otra parte, a consecuencia del crecimiento econdmico la tasa de pobreza ha tenido una
tendencia a la baja, a finales del 2014 alcanzd el 22.49%, lo que significa 3.06 puntos porcentuales
menos que el aifo anterior (25.5%). Por su parte la tasa de empleo a nivel nacional presenta valores
positivos y de crecimiento llegando a ser 49.28%, mientras que la tasa de desempleo es de 3.08%.
(Instituto Euatoriano de Estadisticas y Censos, 2015)

Por el lado del sector externo, las exportaciones totales aumentaron y alcanzaron USD 25.732,3
millones, lo que representd una subida de 3.6% respecto al total de exportaciones del afio anterior.
De este monto, el 52% corresponde a exportaciones petroleras y el 48% a no petroleras. Las
importaciones alcanzaron USD 26.459,3 millones, USD 2.570,5 millones mds que el valor registrado
en diciembre 2013.Estas cifras dieron como resultado una balanza comercial de USD -727 millones,
sin embargo el déficit ha mejorado respecto al 2013 que fue de USD -1.041 millones. (Banco Central
del Ecuador, 2015)
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Grafico Nro. 1: Crecimiento del Ecuador (PIB Real)
Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracidén: Gabriela Baquero

En el grafico Nro.1 se observan tasas de crecimiento reales positivas, la mas alta registrada fue en el
2004 de 8.2%, principalmente por el aumento de la produccién de crudo de las compaiiias privadas.
A partir del 2000 los gobiernos al mando buscaron estabilizar la economia a través de la inversion
extranjera en el sector petrolero, es asi que en septiembre 2003 entra en funcionamiento el
Oleoducto de Crudos Pesados (OCP). Esto contribuyd al favorable desempefio de la economia que
estuvo fundamentado en el sector petrolero. Los elevados ingresos por exportaciones de petréleo
contribuyeron a que el déficit de la cuenta corriente de la Balanza de Pagos se redujera.

Por el contrario la menor tasa de crecimiento es en el afio 2009 que registré una desaceleracion de
0.6%. La crisis financiera internacional originada en Estados Unidos en el 2008 afectd la economia
ecuatoriana especialmente por la via de exportaciones.

En el 2007, asume la Presidencia de la Republica el economista Rafael Correa. En su gobierno la
inversion publica ha sido el dinamizador de la economia, debido, entre otros factores, a los altos
precios del petréleo que han favorecido el gasto publico y las actividades de la economia, este
panorama ha permitido que la economia crezca a una tasa promedio anual del 4.3% en el periodo
2007-2014.

Sin embargo, el 2015 empieza con grandes desafios para la economia ecuatoriana debido
principalmente a la baja del precio del petréleo registrada desde el mes de septiembre. Este hecho
afecta todo el entorno del pais, ya que como consecuencia hay fuertes regulaciones y normativas
para apalancar de cierta forma la caida y tratar de estabilizar y continuar con las actividades
previstas. A consecuencia las importaciones disminuiran y en conjunto habra probablemente menor
consumo privado e inversién.
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Mercado Asegurador

Grafico Nro. 2: Primas Totales Ecuador (Millones de USD)
Desagregacion: Primas Totales vs. PIB
Periodo: 2004-2014
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El mercado asegurador ecuatoriano ha mantenido un crecimiento sostenido durante el periodo
analizado. El crecimiento promedio del volumen de primas desde el 2004 al 2014 es de 12.9%. La
mayor tasa de crecimiento registrada fue en el 2008 con 30.5%, lo que responderia a los riesgos
financieros que se registraron debido a la crisis por la burbuja inmobiliaria del 2008. Por el contrario
en el 2009 se observé una tasa de crecimiento de 6.5% debido a la crisis mencionada y también a que
el volumen de primas por el SOAT (Seguro Obligatorio de Accidentes de Transito) es 35% menos que
el volumen registrado en el 2008. Inclusive en el afio 2011 se registré un crecimiento alto de 20.7%
debido a Accidentes, Salud y Vida.

El grafico Nro.2 nos indica que el mercado asegurador actualmente estd en un ciclo de
decrecimiento, probablemente ya llegarad a un valle para empezar una fase de recuperacion, por lo
tanto vienen mejores épocas para este sector, sin dejar a un lado lo que pase en la economia
nacional que tiene alta influencia sobre este sector y los cambios con la nueva normativa vigente.
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Grafico Nro. 3: Penetracidon del Sector Seguros
Desagregacion: Primas Totales vs. PIB
Periodo: 2004-2014
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En cuanto a la penetracién del sector de seguros en la economia ecuatoriana, se mide la
participacién de la actividad aseguradora en el Producto Interno Bruto. El grafico Nro.3 muestra que
durante el periodo analizado se observa una penetracion baja representando a diciembre 2014 el
1.7% del PIB. Cabe mencionar que el mercado asegurador tiene la misma evolucién que la economia
ecuatoriana presentando en los mismos afios picos y valles, esto supone que el mercado asegurador
si es afectado por la economia y por lo tanto tiene tendencia a aumentar la participacién en la misma
debido a que el crecimiento del volumen de primas totales es mayor al crecimiento del PIB.

A finales del 2014 el mercado asegurador ecuatoriano alcanzé USD 1.703 millones en primas totales
con un crecimiento anual de 3% respecto al afio anterior y el PIB registré en el mismo afio un
crecimiento de 7.01% anual. Desde el 2010 es la menor tasa de crecimiento registrada en el sector de
seguros y comparada con la tasa de crecimiento del PIB es la mas baja debido a que en afios
anteriores la tasa de seguros ha sido superior a la tasa del PIB. En el 2013 la tasa de crecimiento de
seguros (12%) fue 4 puntos mayor a la tasa de crecimiento del PIB (8%).

Esto indica que el mercado asegurador ecuatoriano estd en crecimiento y que el volumen de primas

puede mejorar si las empresas aprovechan aumentando la oferta de seguros innovadores y a la vez
la cultura de seguros en la sociedad.

39



Grafico Nro. 4: Cuentas de Balance
Desagregacion: Activo, Pasivo y Patrimonio Total

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador
Elaboracion: Gabriela Baquero

El activo total representa todo lo que poseen las empresas para responder obligaciones, generar
ingresos y convertirse en dinero, mientras mayor es el activo mas grande es la empresa, en este caso
reflejaria si es mas grande el mercado total. A nivel mundial se utiliza el activo como una de las
caracteristicas para definir si una empresa es pequefia, mediana o grande.

Esta variable ha tenido un crecimiento promedio del 18%. Se observa en el grafico Nro.4 una
tendencia creciente y a partir del 2011 el Activo Total sobrepasa los USD 1000 millones, en este afio
hubo un crecimiento del 23%, uno de los mas altos del periodo que comparado con el 2010 (18%)
aumenté 5 puntos porcentuales.

Sin embargo, si vemos el Pasivo Total, este también aumenta y con un crecimiento promedio del
20%, esto se debe a que las reservas técnicas son altas, sobre todo las reservas para obligaciones de
siniestros pendientes por pagar.

Por otro lado, en cuanto al capital de las empresas que representa el patrimonio tiene una tendencia
de crecimiento del 2004 al 2014 con un crecimiento promedio de 13% anual. Como se observa en el
grafico Nro.4 es el menor rubro.

Se observa que el mercado de seguros muestra crecimiento, sin embargo son 6 empresas de 35 las
que se llevan el 50% del activo indicando que existe un margen grande de compafias que aportan
muy poco al mercado. Y los ultimos afios el pasivo ha crecido con mayor aceleracidn indicando que
también tienen altos indices de endeudamiento por lo tanto se debe tener cuidado sobre todo a las
empresas pequefias que no son solidas y podrian liquidar con altas obligaciones. Las empresas deben
tener cuidado en manejar niveles en los cuales el activo y patrimonio puedan cubrir el pasivo, y el
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patrimonio crece a un ritmo muy bajo lo que indicaria que no se esta inyectando nuevo capital y que
las utilidades ganadas no son muy altas. Sobre todo cuando existen empresas con patrimonios de
USD 1 millén, cuando Sucre que es la que mayor patrimonio tiene, alcanzé lo USD 54 millones.

Grafico Nro. 5: Primas Cedidas Ecuador
Desagregacién: Porcentaje de Cesidn

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD

1.800 - 1.659 1.703 - 66%
64% 649 .
% % 64%
1.600

63% 3% 63% - 64%
1.400 - 62%
1.200
- 60%
1.000

800
600

- 58%

- 56%

400 - 54%

200 - 52%

- 50%

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

I Primas Totales Ecuador Primas Cedidas Ecuador

—a— % de Cesion Ecuador

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador
Elaboracién: Gabriela Baquero

Las primas cedidas corresponden a las primas que las compafiias aseguradoras traspasan a las
compaiiias de reaseguro a través de contratos de reaseguro proporcional y no proporcional. El
reaseguro proporcional se refiere a los contratos en los que el reasegurador participa en una
proporcién predeterminada y fija en todos los riesgos que se le ceden. En cambio, el reaseguro no
proporcional se fundamenta en el valor de la siniestralidad y se dan cuando el asegurador no quiere
gue ningun siniestro le cueste mas que el valor establecido, es decir cuando sobrepasan las primasy
pueden poner en riesgo su capacidad financiera. (Fundacion Mapfre, 2010)

En el Ecuador las primas cedidas son bastante altas en comparacién a las primas totales como se
observa en el grafico Nro.5. Desde el primer afio del periodo analizado el porcentaje de cesién
sobrepasa el 50%, alcanzando en el 2004 el 64% de las primas totales. Este mismo valor estuvo hasta
el 2009 cuando empieza a disminuir y a finales del 2014 llega a ser 57%.

En el 2004 de USD 491 millones en Primas Totales, USD 316 millones son cedidos a las
reaseguradoras y en el 2014 el volumen de primas totales finalizd6 en USD 1.703 millones y USD 968
millones representan primas cedidas. La tasa de crecimiento anual de las primas cedidas ha
disminuido y los valores altos los presenta en el 2008 con el 30% y el 2011 con 20%. Para el 2012
hubo un crecimiento de 4% y significd 16 puntos porcentuales menos que el aio anterior.

A pesar de tener una tendencia a la baja el porcentaje de cesidn sigue siendo alto y esto significa que
las empresas aseguradoras dependen mucho de las reaseguradoras y la mayoria de su cartera la
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dejan en su administracidn. En el Ecuador existen 2 reaseguradoras: Universal S.A y Reaseguradora
del Ecuador S.A, esto significa que la mayoria de riesgos se ceden a empresas reaseguradoras en el
extranjero por lo tanto existe bastante salida de divisas por cesion de seguros y esto a su vez afecta
la balanza de pagos y en lugar de tener ganancias en el Ecuador por este sector, otros paises se estan
llevando las ganancias. Ademas significa que el mercado esta conformado por empresas débiles que
no tienen la capacidad de asumir sus riesgos ni administrarlos reflejando poca autonomia vy

eficiencia.
Grafico Nro. 6: Mix de Cartera Ecuador
Desagregacion: Prima Total por Ramo
Periodo: 2004-2014
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador
Elaboracién: Gabriela Baquero

Durante el periodo analizado se puede observar en el grafico Nro.6 que la cartera del mercado
asegurador ecuatoriano estd compuesta principalmente por primas que corresponden a riesgos del

Ramo Danos sin Autos. En este ramo se encuentran:

e Incendio

e Riesgo Catastrdfico

e Transporte Maritimo y Aviacién
e Robo

e Dineroy Valores

e Agropecuario

e Maquinaria

e Obras Civiles Terminadas

e Riesgos Petroleros
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e Equipo Electrénico

e Responsabilidad Civil
e Fidelidad

e Bancos

De todos los ramos, incendio aporta con un 35.4% a la categoria analizada y responsabilidad civil con
el 13%. A diciembre 2014 dafios sin autos representd el 37% de la cartera y en todos los afos
analizados ha tenido una participacion promedio de 38%. Esto responderia a que el nivel de
siniestralidad también es alto en este ramo, con un promedio de 37%.

El segundo ramo con una alta participacién de la cartera ecuatoriana es Autos, en todo el periodo
analizado ha estado entre el 25% y 29% vy finalizé 2014 con una participacién del 26%. Esto responde
al crecimiento del parque automotor.

El tercer ramo es Vida con una participacion promedio de 16%. Este ramo tiene una tendencia de
crecimiento positiva y alcanzé en 2013 los USD 282 millones, y esto significd un crecimiento del 11%
respecto al 2012. A diferencia del 2014 donde presentd un decrecimiento, las primas en este ramo
disminuyeron 2% respecto al 2013.

Los 3 ramos antes descritos abarcan el 79% de todo el volumen de primas del mercado asegurador
ecuatoriano a diciembre 2014.

Otro ramo importante es el SOAT (Seguro Obligatorio de Accidentes de Transito) que se introdujo a
partir de marzo 2008 y existia la obligatoriedad de contraer este seguro para todos los carros
circulantes. El contrato de seguro garantiza cobertura universal para todas las victimas de accidentes
de transito en territorio ecuatoriano. Esta disposicidn provocd un crecimiento considerable de todo
el mercado asegurador y representd el 7% en el 2008, los afios posteriores ha tenido una
participacidon promedio de 4%.

En diciembre 2014 se dicta la Ley Orgdnica Reformatoria a la Ley Orgdnica de Transporte, Transito y
Seguridad Vial en donde el Seguro Obligatorio de Accidentes de Transito SOAT es sustituido por el
Sistema Publico para Pago de Accidentes de Transito. Esto significa que las compafiias de seguros
autorizadas para operar en este ramo no podran emitir nuevos certificados SOAT a partir del 31 de
diciembre del 2014 y las empresas tienen 180 dias para traspasar a la nueva entidad publica toda la
informacién.

Esto va a significar una caida para el mercado asegurador pues como se dijo anteriormente es uno de
los ramos que por si solo tiene una alta representacidn en la cartera de las aseguradoras, por lo que
las empresas de seguros deben tratar de reemplazar este seguro con ideas nuevas que permitan
obtener mercado, y a la vez las empresas que emiten seguros de Autos deben impulsar mas este tipo
de seguro porque es uno de los mayores en la cartera pero su crecimiento ha disminuido y puede ser
por el aumento de impuestos en los automdviles.

Otro punto importante que permite analizar el grafico Nro.6 es la cantidad de incendios que se
producen por lo que seria importante realizar campafias para prevenir este tipo de desastres. Y
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finalmente las empresas pueden ampliar sus seguros de vida ya que es un mercado en crecimiento y
gue tiene mayor rentabilidad que seguros generales.

Grafico Nro. 7: Mix de Cartera
Desagregacion: Vida — No Vida
Periodo: 2004-2014
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador
Elaboracion: Gabriela Baquero

El volumen total de primas ascendié en el 2014 a USD 1.703 millones, de los cuales el 74% (USD
1.255 millones) corresponden a primas por ramos de No Vida, y el 26% (USD 448 millones) a ramos
de Vida. Histéricamente se observa que la mayor cuota del mercado corresponde a los seguros de No
vida, sin embargo su tendencia es decreciente. El crecimiento promedio de los seguros de Vida es de
2% anual, mientras que los seguros de No vida han tenido un decrecimiento de -0.6% promedio
anual.

En los ramos de Vida se destaca los seguros de Vida Colectivo que representan el 89% del volumen
de Primas. En orden de mayor participacion esta primero los seguros de Vida con el 16%, Accidentes
con el 6% y Salud con el 4% a diciembre 2014. Esta jerarquia se ha mantenido desde el 2004 a la
fecha. El mayor decrecimiento observado a finales del 2014 es en el ramo de Accidentes que llegé a -
14%, esto se debe a una tendencia de menores compras de seguros es en este ramo, sobre todo por
el seguro SOAT. El Unico ramo que aumenté fue Salud con 21%, 1 punto mas respecto al afio anterior
(20%).

Histéricamente los seguros de vida han representado en promedio el 25% de la cartera total, a
diferencia de los seguros de no vida que representan en promedio el 75%. Se observa en el grafico

Nro.7 una tendencia similar pero con tendencias de crecimiento en Vida y decrecimiento en No vida.

En los ramos de No Vida a pesar de disminuir su tasa de crecimiento, no ha presentado valores
negativos y crecen todas las modalidades. En el 2014 se muestra una desaceleracion del mercado
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como en Autos (que pasé de un crecimiento del 8% en el 2013 a un crecimiento de 4% en el 2014) vy
una mayor contraccién en el caso de fianzas y crédito (que pasd de un crecimiento del 6% en el 2013
a un decrecimiento de -3% en el 2014). El ramo de Dafios sin autos tuvo un incremento del 7% en el
2014, que comparado con el 18% del 2013 significan 11 puntos menos y cabe mencionar que es el
ramo que mayor participacion tiene a la fecha en la cartera de primas.

Es mejor tener una cartera compartida entre Vida y No Vida, de esta manera se cubre todas las
posibles circunstancias que se puede presentar en los clientes por lo que seria importante para el
mercado asegurador ecuatoriano aumentar sus coberturas en los seguros de Vida.

Grafico Nro. 8: Razon Combinada Ecuador
Desagregacion: Total

Periodo: 2004-2014
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Grafico Nro. 9: Componentes de la Razén Combinada
Desagregacion: Total

Periodo: 2004-2014
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador
Elaboracién: Gabriela Baquero

Para analizar la rentabilidad técnica del mercado asegurador se utiliza la razén combinada que es la
suma del ratio de costos, el ratio de gastos y el ratio de siniestralidad. Mientras mas bajo el indice
refleja menos gastos y viceversa.

La razén combinada del mercado asegurador ecuatoriano no ha sobrepasado el 100% durante los
afios analizados como se observa en el gréfico Nro.8. Tiene una tendencia a la baja ya que el mayor
valor alcanzado fue en el 2004 de 98%, los afios posteriores ha tenido altas y bajas. La disminucién de
la razén puede responder a que el indice de Siniestralidad ha bajado y esto a su vez ha contribuido a
que los gastos de administracion también disminuyan. La siniestralidad como los gastos son los que
mayor participacion tienen en el indice.

En los afos 2004 al 2011, el grafico Nro.9 muestra que el costo neto de adquisicion es negativo
debido a que las comisiones que reciben las aseguradoras de las reaseguradoras han sido un poco
mayores a las comisiones que han tenido que pagar a intermediarios por lo tanto mds que un costo
hubo una ganancia. A partir del 2012 sucede lo contrario y las comisiones que tiene que pagar la
empresa son mayores y se observa una tendencia de crecimiento.

Si se analiza los gastos administrativos es el segundo rubro que mayor aporte tiene al indice
combinado y a pesar de haber disminuido a 37% en el 2014 respecto a 44% en el 2004, esta
disminucién no responde a menores gastos, si no, a que el crecimiento de primas es un poco mayor
al crecimiento de gastos ya que los gastos en 11 afios han aumentado 257%.

El ultimo valor que se ha mantenido estable en el periodo analizado es el reaseguro no Proporcional
alcanzado el 9% en el 2014 respecto al 7% en el 2013.
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A diciembre 2014 el indice combinado del mercado asegurador ecuatoriano alcanzé un valor de 91%,
gue comparado con diciembre 2013 significd una disminucidn de -2.03 puntos porcentuales.

Estos valores indican que la rentabilidad técnica del mercado asegurador ecuatoriano esta afectada
principalmente por el nivel de siniestralidad que es alto y por los gastos administrativos. Siendo un
mercado pequeiio no deberia tener indices de gastos tan altos por lo tanto se debe minimizar los
gastos para mejorar eficiencia administrativa y a la vez mejorar métodos de disminuir 6 prevenir
siniestros. Si se mejora la eficiencia administrativa, esto ayudara a mejorar los niveles de utilidad.

Grafico Nro. 10: Razon Combinada Ecuador
Desagregacion: Vida — No Vida
Periodo: 2004-2014
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador
Elaboracién: Gabriela Baquero

Si se analiza el indice combinado por ramos de Vida y ramos de No Vida en el grafico Nro.10, los
seguros de Vida tendrian mayor rentabilidad en el mercado ecuatoriano por tener una razén
combinada menor. Sin embargo, la siniestralidad es menor en seguros de No Vida, las comisiones
pagadas son menores que las comisiones recibidas de intermediarios observando una ganancia en
ramos de No Vida, los gastos administrativos y el reaseguro no proporcional son mayores en seguros
no vida.

Por lo tanto a pesar de que habria menor rentabilidad en seguros de No Vida, las empresas han
preferido operar en estos seguros porque la siniestralidad en Vida es mucho mas alta.

El menor indice registrado fue en el 2010 en ramos de Vida que fue de 83%, hubo una mejora en el
indice porque la siniestralidad disminuyd sin embargo ya ha retomado el crecimiento y a finales del
2014 se encuentra en 92%. Existe una tendencia de crecimiento lo que perjudicaria a los dos ramos.
Generalmente se prefieren indices combinados por debajo del 100%.
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A pesar de que lo ramos de No Vida muestran menor rentabilidad, son los seguros que mas venden y
por lo tanto ingresan mas primas para compensar gastos, por eso el indice de gastos se muestra
menor comparado con los seguros de Vida. Aqui se cumple el principio de probabilidad en el cual a
mayores riesgos individuales, menor riesgo para la empresa y por lo tanto menor siniestralidad y
gastos.

Grafico Nro. 11: Concentracion del Mercado (indice de Herfindahl)
Desagregacion: Total

Periodo: 2004-2014
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador
Elaboracion: Gabriela Baquero

A finales el 2014 operan en Ecuador 22 Empresas de Seguros de Vida y 34 Empresas de Seguros
generales, algunas pertenecen al mismo grupo asegurador. La concentracién del sector segun el
indice de Herfindahl es alto si sobrepasa el 18%, entre el 12 y 18% es moderadamente concentrada y
si es menor al 12% no es concentrada. El comportamiento desde el 2004 al 2014 estd entre el 5% y
5.76% segun el grafico Nro.11, lo que supone que no es un mercado concentrado.

Los 10 mayores grupos aseguradores acumulan el 64.93% de la cuota del mercado a Diciembre
2014, un leve aumento respecto al afio anterior (62.78%). El mayor grupo asegurador en el 2014 es
SUCRE con una participacion de 11.37%, seguido por EQUINOCCIAL con 10.28%. QBE de ocupar el
primer puesto en el 2012 pasd a ocupar el tercer puesto con una participacion de 9.08%. El cuarto
lugar lo ocupa ACE con 7.89% y PICHINCHA se encontrd en quinto lugar con una participacién de
5.51%. A partir del sexto lugar las participaciones van de 5% para abajo. 2

Esto indica en primer lugar que 3 de las 5 empresas son locales es decir el mercado esta concentrado
en su mayoria en empresas nacionales y a pesar de que el indice refleja un mercado no concentrado
existen empresas con muy poquita participacidon que nada aportan. La mayoria del mercado esta en
empresas grandes pero como existia facilidad de entrada al sector hay bastantes empresas que

Datos analizados de la informacidn recopilada en la Superintendencia de Bancos.
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hacen competencia pero que les cuesta mas competir con las empresas establecidas, y entre los
efectos estd la diferencia de precios que ofrecen estos dos tipos de empresas afectando la
estabilidad del mercado.

Cabe resaltar la participacién de Sucre que es la empresa de seguros mas grande y es Nacional.

Grafico Nro. 12: Concentracién del Mercado (indice de Herfindahl)
Desagregacion: Por Ramo

Periodo: 2004-2014
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador
Elaboracién: Gabriela Baquero

El indice de Herfindahl se utiliza para medir la concentracion de mercado y se define como la suma
de los cuadrados de las cuotas de mercado de cada una de las empresas; el cdlculo considera el
numero de empresas de la industria y su grado de participacién (Morocho, 2010: 25).

Segun este indice:

e Menora 12%: No existe concentracién
e Entre 12% y 18%: Existe concentracién moderada
e Mayor al 18%: Existe alta concentracién. (Morocho, 2010)

Si se analiza el indice de Herfindahl por Ramo en el grafico Nro.12, se encuentra el ramo de salud un
sector altamente concentrado entre 28% y 44% en los afios 2004 al 2013. Esto se debe a que
aproximadamente una sola empresa abarca la mitad del mercado, en el 2014 PALIG tuvo una
participacion de 44.28%, cuatro puntos menos al afio anterior (48.66%). Esta tendencia se observa
durante todo el periodo analizado siendo PALIG la mayor empresa del mercado. El indice de
Herfindahl al 2014 bajé a 29% debido a que ACE y CONSTITUCION entran a operar en este ramo.

La segunda empresa con 25.11% de la cuota del mercado es BUPA, y en tercer lugar se encuentra
SUCRE con una participacion de 10.35%, esto implica que tres empresas se llevan el 79.74% del
mercado en Salud en diciembre de 2014.
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El segundo ramo con una concentracidn alta es Accidentes, a pesar de tener varias empresas en el
mercado, ACE abarca casi la mitad del mercado con una participacién de 41.18% en el 2014. El
segundo lugar lo ocupa QBE con 13.19% del mercado, seguido de EQUIVIDA y AIG con 12.29% y
10.13% respectivamente. Las 24 empresas restantes suman el 23.21% del mercado y existen
empresas con participaciones tan bajas que estan entre el 0.05% y el 1% de la cuota del mercado.

El tercer ramo con tendencia a ser altamente concentrado es el SOAT debido a que la mayor cuota
del mercado la ocupan tres mayores empresas aseguradoras. A diciembre 2014 LIBERTY, LATINA y
QBE ocuparon el 77.88% del mercado.

Los ramos restantes Autos, Danos sin Autos, Fianzas y Crédito, y Vida tienen un indice de Herfindahl
entre 7y 12%. Entre estos Fianzas y Crédito tiene una tendencia de crecimiento del indice y por lo
tanto de mayor concentracién, los demds se consideran una concentracién baja.

Esto indica que en Salud la competencia es baja o que Palig tiene mejores coberturas que atraen a
mas clientes. Y como se vio anteriormente Vida esta en crecimiento y las empresas pueden ganar
mayor mercado y disminuir esta concentracion que seria lo mejor. Las otras empresas tienen la
posibilidad de mejorar sus estrategias de marketing y ventas en este ramo. Por el lado de Accidentes
de Transito el indice no es tan alto lo que significa que las empresas competidoras tienen muchas
probabilidades de crecer. Estos son los ramos mas altos a pesar de tener una baja participacion en la
cartera respecto otros ramos por lo que es importante que se supervise.

SINIESTRALIDAD
Grafico Nro. 13: Siniestralidad

Desagregacion: Total, Retenida y Cedida
Periodo: 2004-2014
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La siniestralidad cedida muestra los indices mds bajos en el mercado asegurador ecuatoriano a pesar
de que las primas cedidas ascienden a USD 844 millones representando el 57% de las primas totales
a diciembre 2014. Esto indica que el costo de los siniestros de las empresas reaseguradoras son bajos
comparados con las primas que reciben y que la probabilidad de ocurrencia de los riesgos retenidos
es mayor a los riesgos cedidos.

Lo contrario sucede con la siniestralidad retenida que presenta los indices mds altos. Las primas
retenidas fueron USD 735 millones y representaron el 43% del volumen total de primas pero los
costos por siniestros ascendieron a USD 339 millones en el 2014.

La siniestralidad total en los ultimos afios presenta una tendencia a la baja en respuesta al
decrecimiento en la siniestralidad cedida y retenida. A diciembre 2014 alcanzé el 38.6% lo que
significd un aumento de un punto porcentual que el registro del afio anterior. Las primas totales
ingresaron USD 1.703 millones y el costo de siniestros totales fue de USD 658 millones.

Seria recomendable no aumentar estos niveles de siniestralidad, o por lo menos tratar de
mantenerlos. Si bien la siniestralidad no sobrepasa el 50%, para un mercado pequefio como el
ecuatoriano es un nivel que si afecta la utilidad de las empresas aseguradoras. Y es importante que
reorganicen las primas cedidas y retenidas para manejar mejores niveles de siniestralidad retenidas.

Grafico Nro. 14: Utilidad
Desagregacion: Utilidad Técnica y Utilidad Neta

Periodo: 2004-2014
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador
Elaboracién: Gabriela Baquero

En el grafico Nro.14, la utilidad neta obtenida por las empresas aseguradoras en Ecuador registré en
diciembre 2014 USD 70 millones, lo que supone un crecimiento de 31 puntos respecto al resultado
del afio anterior que fueron USD 39 millones. En el periodo analizado la menor utilidad neta
alcanzada es en el 2005 donde se obtuvo USD 19 millones.
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La alta utilidad técnica observada en el 2014 responde a la disminucidon que hubo de reservas
técnicas que fue 73% respecto al 2013. Igualmente el costo neto de adquisicidn y el costo total de
siniestros disminuyeron.

A pesar de tener resultados positivos en la utilidad neta, los resultados financieros no son tan altos
como para mejorar la utilidad técnica, por ello los valores se parecen mucho. Cabe resaltar que la
utilidad técnica es relativamente baja debido a que los gastos administrativos netos son bastantes
altos y representan aproximadamente el 87% del resultado técnico durante el periodo. Esto muestra
una tendencia creciente lo que supone malos resultados futuros en caso de que sigan aumentando
los gastos administrativos en mayor proporcién que las primas ganadas. Y es recomendable mejorar
sus inversiones para obtener utilidades mayores.

Cadigo Organico Monetario Financiero

El 12 de septiembre del 2014 se aprobd el Cédigo Organico Monetario y Financiero para regular y
controlar los sistemas monetarios, financieros, valores y seguros del Ecuador.

Las entidades regulatorias y destinadas para controlar el sistema financiero nacional son : la Junta de
Regulacidon Monetaria y Financiera, el Banco Central del Ecuador, la Superintendencia de Bancos, la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, la Corporacidn del Seguro de Depésitos y la
Superintendencia de Economia Popular y Solidaria.

Se debe crear la Junta de Regulacidn Monetaria y Financiera en base a lo siguiente:

“Articulo 13.- Conformacion. Créase la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera,
parte de la Funcion Ejecutiva, responsable de la formulacidn de las politicas publicas y la
regulacién y supervision monetaria, crediticia, cambiaria, financiera, de seguros y valores.

La Junta estard conformada con plenos derechos por los titulares de los ministerios de
Estado responsables de la politica econdmica, de la produccion, de las finanzas publicas, el
titular de la planificacidn del Estado y un delegado del Presidente de la Republica.
Participaran en las deliberaciones de la Junta, con voz pero sin voto, el Superintendente de
Bancos, el Superintendente de Compafiias, Valores y Seguros, el Superintendente de
Economia Popular y Solidaria, el Gerente General del Banco Central del Ecuador y el
Presidente del Directorio de la Corporacion de Seguro de Depdsitos, Fondo de Liquidez y
Fondo de Seguros Privados.” (Codigo Organico Monetario y Financiero, 2014)

La cual entre sus funciones determinadas en el articulo 14 del cédigo que tienen que ver con el tema
del presente estudio estan:

e Regular mediante normas la implementacién de la politica de seguros y vigilar su aplicacion;

e Regular mediante normas las actividades financieras que ejercen las entidades de seguros y
valores;
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Regular la creacién, constitucién, organizacidn, operacién vy liquidacién de las entidades
financieras, de seguros y de valores;

Emitir el marco regulatorio de gestidn, solvencia y prudencia al que deben sujetarse las
entidades financieras, de valores y seguros, en linea con los objetivos macroeconémicos;
Establecer los niveles de reservas de liquidez, de liquidez doméstica, de patrimonio,
patrimonio técnico y las ponderaciones por riesgo de los activos, su composicion, forma de
calculo y modificaciones, a los que deben someterse las entidades financieras, de valores y
seguros;

Determinar los requerimientos aplicables a las entidades financieras, de valores y seguros, en
consistencia con los objetivos de politica econémica;

Regular los niveles maximos de remuneracién y otros beneficios econdmicos, sociales y
compensaciones de los administradores de las entidades financieras, de valores y seguros,
considerando la rentabilidad, el riesgo, activos y el capital de la entidad en comparacién con
el resto del sistema;

Regular el crecimiento de las entidades financieras, de valores y seguros, para reducir la
vulnerabilidad de la economia;

Dictar las normas que regulan los seguros y reaseguros;

Aprobar anualmente los estados financieros del Banco Central del Ecuador y de la
Corporacién del Seguro de Depdsitos, Fondo de Liquidez y Fondo de Seguros Privados;
Regular los niveles maximos de remuneracion y otros beneficios econdmicos, sociales y
compensaciones de los administradores de las entidades financieras, de valores y seguros,
considerando la rentabilidad, el riesgo, activos y el capital de |la entidad en comparaciéon con
el resto del sistema;

Expedir las normas de caracter general para el pago de la cobertura del Fondo de Seguros
Privados;

Determinar los porcentajes y destino en los que se dividird la contribucidén sobre las primas
netas de seguros directos establecida en la ley al momento de contratar las pdlizas de
seguros privados;

Dictar normas de transparencia y divulgacién de informacidn para todas las entidades del
sistema financiero, de regimenes de valores y de seguros, que funcionan en el pais;

Definir las condiciones y los porcentajes maximos de cesién de seguros y reaseguros por
ramo y los casos en los que no sea necesaria la contratacion de reaseguros. (Codigo Organico
Monetario y Financiero, 2014)

Por lo tanto la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera va a ser el principal poder y en

donde se institucionalizara las principales leyes que regiran las politicas monetarias y financieras.

Por su lado, la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros vigilara y supervisara el mercado

de valores, el régimen de seguros y las actividades de las personas juridicas de derecho privado no

financieras, para lo cual se regird por las disposiciones de la Ley de Compaiiias, Ley de Mercado de

Valores, Ley General de Seguros, este Codigo y las regulaciones que emita la Junta Monetaria.

Ademas se crea también la Corporacion de Seguro de Fondos de Seguros Privados con autonomia

administrativa y operativa que va a administrar los recursos y pagar el seguro de seguros privados y

cubrir los riesgos de las empresas que entren en liquidacién forzosa. Su presupuesto provendra del
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Presupuesto General del Estado. Estara conformado por un delegado del presidente de la republica,
secretario de la politica econdmica y el titular encargado de las finanzas publicas.

Esto quiere decir que los seguros de estar al control de la Superintendencia de Bancos del Ecuador,
pasa al control de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, por lo que se designa en el
codigo se sustituya en todo el texto de la Ley General de Seguros "Superintendencia de Bancos del
Ecuador" por "Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros" y "Superintendente de Bancos y
Seguros" por "Superintendente de Compaiiias, Valores y Seguros".

Los cambios que se mencionaran a continuacién se encuentran en el Cédigo Organico Monetario y
Financiero en el capitulo “DISPOSICIONES REFORMATORIAS Y DEROGATORIAS”, parte décima sexta:

“Articulo 62.- Los fondos para atender los gastos del érgano de control del area de seguros privados
y los aportes al Fondo de Seguros Privados se obtendran de la contribucién del 3,5% sobre el valor de
las primas netas de seguros directos, las que podran aumentarse hasta el 5%, por resolucion de la
Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera y a peticion del titular de éste organo de
control, conforme a las atribuciones constantes en la ley para la aprobacién del presupuesto del
organismo de control. Las empresas de seguros actuaran como agentes de retencién de esta
contribucion” (Cédigo Organico Monetario y Financiero, 2014)

Los cambios respecto al mismo articulo en la Ley General de Seguros es que se estipulaba que el
drgano de control era la Superintendencia de Bancos del Ecuador y el titular el Superintendente de la
misma institucion. Las atribuciones para la aprobacién del presupuesto estaban conforme a la Ley
General de Instituciones del Sistema Financiero, ahora no se estipula la ley. Y ademas se dejaba por
escrito que en “En el presupuesto de la Superintendencia de Bancos del Ecuador, figuraran las partidas
necesarias para el sostenimiento del personal técnico y administrativo destinado al control y vigilancia de las
entidades del sistema de seguro privado”. En el nuevo articulo tampoco se menciona.

“Articulo 14.- El capital pagado minimo legal para la constitucidon de las compafiias que conforman el
sistema de seguros sera el siguiente:

a) De seguros, sera de USD 8'000.000 (ocho millones de ddlares de los Estados Unidos de América).
b) De reaseguros sera de trece millones de délares de los Estados Unidos de América (USD $ 13
'000.000, 00). En el caso de las compaiiias que operen en seguros y reaseguros, el capital sera de trece
millones de délares de los Estados Unidos de América (USD $13 '000.000,00);

El capital pagado deberd ser aportado en dinero. La Junta de Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera, en cualquier momento, podra incrementar los requisitos minimos de capital.";

Incorpdrese a continuacién del articulo 14 otro innumerado del siguiente tenor: "

“Art....- El capital pagado no podrd reducirse a una cantidad inferior al minimo legal y se
incrementara por decision de la junta general de accionistas o por disposicion del Superintendente
de Compaiiias, Valores y Seguros.

Los recursos para el aumento del capital pagado provendra exclusivamente de:

a) Aportes en dinero que no podran provenir de préstamos u otro tipo de financiamiento directo o
indirecto que hayan sido concedidos por la propia compafiia;
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b) Del excedente de la reserva legal;
c) De las utilidades acumuladas; vy,
d) De la capitalizacién de cuentas de reserva, siempre que estuvieren destinadas a este fin.

La Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros verificara la legalidad del pago de dicho
capital, su procedencia y aplicacidon de los fondos y de establecer lo contrario dejard insubsistente
dicho aumento de capital.” (Cédigo Orgénico Monetario y Financiero, 2014)

Este es el cambio mas radical al sistema asegurador y que podria significar graves consecuencias para
las empresas aseguradoras. En comparacién al articulo anterior en donde el capital minimo para la
constitucién de una empresa de seguros debia ser cuatrocientos sesenta mil cincuenta y siete délares
de los Estados Unidos de América (460.057), y para una reaseguradora de novecientos veinte mil
ciento quince ddlares de los Estados Unidos de América (920.115). También se mencionaba el capital
para los intermediarios de seguros que debia ser el 20% del capital exigido a empresas de seguros.
Este punto no se contempla en el nuevo articulo.

Ademas en el nuevo articulo se hace énfasis que en cualquier momento se podria incrementar el
monto minimo de capital, lo que provocaria incertidumbre y desconfianza para las empresas.

Actualmente esta nueva ley provocara que muchas empresas tengan que cerrar ya que los
accionistas no tendran capital y tampoco pueden financiarse mediante préstamos de la empresa,
afectando la liquidez de las empresas, otra opcién es la fusidn o venta de compafiias que les ayudara
a juntar el capital requerido, esto llevaria a disminuir la oferta del mercado y la competencia y
seguramente serdn las empresas multinacionales aquellas que puedan acatar esta disposicion por lo
que el gobierno ecuatoriano les exige invertir una cantidad considerable en el pais. El cambio es
fuerte para las empresas y tienen un gran desafio para seguir compitiendo en el mercado
considerando g son 7 millones y medio de délares mas los requeridos en el nuevo cédigo. Las
empresas tienen 18 meses para elevar su capital, es decir hasta marzo del 2016.

“Articulo 22.- Las compaiiias de seguros y reaseguros deberan mantener, en todo tiempo, los
requerimientos de solvencia generales o por ramos que regule la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, considerado lo siguiente:

a) Régimen de reservas técnicas;

b) Sistema de administracion de riesgos;

c) Patrimonio técnico; vy,

d) Inversiones obligatorias.

Los requerimientos de solvencia seran revisados por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera.”

“La Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera expedird la normativa que sea necesaria
para aplicar el régimen de solvencia previsto en este articulo; pudiendo determinar los plazos,
condiciones, medidas y acciones que sean necesarios para su aplicacidn; con la finalidad de evitar o
atenuar la exposicién al riesgo de las compaiiias de seguros y compaiiias de reaseguros en beneficio
de los asegurados. “[..] (Codigo Organico Monetario y Financiero, 2014)

Este articulo se refiere a la solvencia que deben mantener las empresas. El margen de solvencia
propuesto anteriormente en la ley estaba enfocado en el patrimonio de acuerdo a lo siguiente:

“a) Las primas netas recibidas en los ultimos doce meses no podran exceder de seis veces su patrimonio; v,

b) El patrimonio no podra ser menor a una sexta parte del total de sus activos menos los cargos diferidos. “
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El nuevo articulo propone mayores controles en la actividad aseguradora, sin embargo esta sujeto a
las normas que debe realizar la junta cuando se cree por lo que su repercusion aun depende de
decisiones y normas futuras como métodos de calculo de reservas técnicas.

“Articulo 23.- Las compaiias de seguros y compafias de reaseguros deben invertir sus reservas
técnicas, al menos el sesenta por ciento (60%) del capital pagado y la reserva legal, en titulos del
mercado de valores, fondos de inversidn, instrumentos financieros y bienes raices, en los segmentos
y porcentajes definidos por la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera, a través de
normas de caracter general, procurando una adecuada combinacién de riesgos, liquidez, seguridad y
rentabilidad. Se prohibe a las compaiiias de seguros y compaiiias de reaseguros negociar acciones u
obligaciones convertibles con instituciones del Sistema Financiero. En ningun caso las inversiones en
instrumentos financieros emitidos por instituciones del sistema financiero podran superar el 10%
del total de instrumentos de inversion; la Junta definira los porcentajes maximos de las demas
inversiones.” (Cédigo Organico Monetario y Financiero, 2014)

Esta reforma al articulo 23 quita la libertad que tenian las aseguradoras para decidir el tipo de
inversiones, ya que en la norma anterior no se designaba un minimo por tipo de inversién sino un
maximo y estaba compuesto por 11 posibles inversiones que tenian para elegir. Se consideraban
titulos valores publicos, privados, cédulas hipotecarias, fondos de inversién, valores emitidos por
bancos extranjeros, bienes raices, entre otros. En cambio el nuevo articulo exige el 60% del monto
del capital pagado y reserva legal que por un lado es alto y por otro solo el capital pagado ya es dificil
de alcanzar. Este articulo ayuda a controlar las inversiones y a mantenerlas menos dispersas, no se
especifica los porcentajes maximos de inversiones por lo que la Junta debe decidir y tampoco pueden
invertir en el sistema financiero privado tratando de concentrar sus inversiones en titulos publicos.

Se elimina el articulo 24 en el cual existia cierta libertad de cualquier inversidon que sea segura y
rentable pero que no daba ninguna restriccidn ni control al dejar a libre decision de la empresa y
percepcion del concepto seguray rentable.

"Articulo 25.- La Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros determinara las clausulas que
obligatoriamente contendran las pdlizas, asi como las clausulas prohibidas, las cuales careceran de
efectos y se tendran por no escritas en caso de existir. Las tarifas de primas y notas técnicas
requerirdn autorizacion previa de la Superintendencia. Copias de las pdlizas, tarifas y notas seran
remitidas a la Superintendencia, por lo menos treinta dias antes de su utilizacion, para fines de
verificacién, control y sancién. [...]

En todo contrato de seguro se entienden incorporadas las normas de la Ley Organica de Defensa del
Consumidor. Se tendra por no escrita toda cldusula que se oponga a las leyes, en perjuicio del
asegurado, o a las prohibiciones que determine la Superintendencia conforme al inciso primero de
este articulo. " (Cédigo Organico Monetario y Financiero, 2014)

Respecto al articulo 25 la diferencia esta en que la Superintendencia determinarad las clausulas de las
polizas, la normativa anterior autorizaba o no pero no daba un modelo estricto. Y se incluye el ultimo
parrafo en el cual se ratifica los derechos del asegurado.

Incorpdrese a continuacién del articulo 27 otro innumerado del siguiente tenor:

“Art...- La Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera emitird las regulaciones
correspondientes para la contratacién de reaseguro, debiendo definir las condiciones y porcentajes
maximos de cesidn de seguros y reaseguros por ramo, en funcidn a las caracteristicas de los riesgos
cubiertos, el perfil de las carteras, la siniestralidad de la misma y otros factores técnicos necesarios.
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Ademas, podra definir los casos en que no sea necesaria la contratacién de reaseguros.” (Codigo
Orgdnico Monetario y Financiero, 2014)

Se incorpora este articulo para controlar y administrar la cesién de primas a compafiias
reaseguradoras. La Junta de Politica y Regulacidn Monetaria y Financiera serd la encargada de decidir
los porcentajes de cesidn por ramos y si es necesario o no ceder a la reaseguradora. Responsabilidad
que era de los administradores o accionistas de las empresas. Como se habia visto anteriormente el
Ecuador tienen un alto porcentaje de cesion de primas lo que significa que sale del pais grandes
cantidades de dinero a las reaseguradoras por este concepto y el objetivo es captar mayores riesgos
y negocios dentro del pais y no permitir que la mayoria de utilidades salgan del mercado nacional. En
la anterior normativa no se especificaba este tipo de control, solo se requeria la autorizacién de las
reaseguradoras para operar en el pais.

Incorpérese a continuacidn del articulo 31 el siguiente articulo innumerado:

"Art....- Las compafias de seguros, reaseguros, asesoras productoras de seguros, inspectoras de
riesgos, ajustadoras de siniestros e intermediarias de reaseguros tendran control interno a cargo de un
auditor calificado por la Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros. El auditor interno
presentard sus informes de control a la compaiiia y a la Superintendencia de Compafiias, Valores y
Seguros, de acuerdo con las normas de control que emita dicho organismo. (Cddigo Organico
Monetario y Financiero, 2014)

Sustituyase el primer inciso del articulo 32 por el siguiente:

"Las compafiias de seguros, reaseguros, estan obligadas a contratar auditores externos asi como
firmas calificadoras de riesgo que deberan ser personas juridicas las cuales se sujetaran a las normas
de calificacién y emisién de informes que expida la Superintendencia de Compaiiias, Valores y
Seguros." (Cédigo Organico Monetario y Financiero, 2014)

Esta es otra normativa de control hacia los integrantes del sistema asegurador. En la anterior ley se
obligaba a contratar auditores externos, con estos articulos también se les obliga un auditor
calificado por la Superintendencia y una calificadora de riesgos. De esta manera se concentra mas el
control y la supervision de la actividad.

Incorpdrese a continuacion del articulo 33 otro innumerado del siguiente tenor:

"Art....- Las compafiias de seguros y reaseguros deberan contar con servicios actuariales, que podran
ser proporcionados por personas naturales o juridicas, calificadas por la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros, con el fin de generar las notas técnicas de los productos ofertados y
opinar sobre la adecuacidn y suficiencia de los montos contenidos en los reportes financieros, o sobre
la metodologia, o sobre las hipdtesis asumidas para estos. [..] (Cédigo Organico Monetario y
Financiero, 2014)

Este articulo se incluye a la ley para respaldar la informacién financiera y la propia de la actividad
aseguradora como primas y riesgos mediantes estudios actuariales veraces y seguros que mantengan
alertas a las empresas de cualquier cambio. Como se observa es requisito tener autorizacion de la
Superintendencia para asi asegurar el buen manejo de los estudios.

"Articulo 40.- Las multas que imponga la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, en
ningln caso, seran menores a treinta (30) salarios basicos unificados, ni superiores al 5% de las
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ventas que reporte la entidad infractora, con excepcidn de las que se impongan a los empleados o
funcionarios, las que no podran ser menores a tres salarios basicos unificados del trabajador en
general.”

En cuanto a las multas, para la empresa aumentan a 10.620 ddlares y no puede pasar el 5% de sus
ventas. Si la multa fuese a un empleado, debera pagar por lo menos 1.062 ddlares (Tomando como
SBU: 354 USD). La antigua ley determinaba una multa minima de 262 ddlares y maxima de 2.103
ddlares, no habia distincién entre empresa o empleado. Es una normativa que permitira tener mayor
cuidado y seguridad en la administracion de la empresa.

“Articulo 42.- Las compafifas de seguros y reaseguros tienen la obligacién de pagar el seguro
contratado o la parte correspondiente a la pérdida debidamente comprobada, segun sea el caso,
dentro del plazo de treinta (30) dias siguientes de presentada la reclamacién por parte del asegurado
o beneficiario, acompafiando los documentos determinados en la péliza. [...]” (Cédigo Organico
Monetario y Financiero, 2014)

El articulo 42 habla sobre el plazo maximo que tienen las empresas aseguradoras para pagar los
siniestros al cliente. Con el nuevo cddigo este plazo disminuye de 45 a 30 dias. Igualmente se recalca
mayor supervision por parte de la Superintendencia y ayuda en caso de que la aseguradora no esté
de acuerdo con el pago o viceversa. En este caso, después de los tramites correspondientes la
aseguradora tendrd solo 10 dias para realizar el pago, caso contrario la Superintendencia declarari la
liqguidacion forzosa. Esta normativa obliga a mayor eficiencia operativa por parte de las empresas
aseguradoras.

Agréguese como articulo innumerado a continuacion del 65, el siguiente:

"Art....- Los representantes legales o convencionales, vocales del directorio, administradores, y
accionistas con 12% o mas de participacion en el capital, o que ejerzan influencia significativa en la
administracion, serdn responsables personal y pecuniariamente por el déficit que se determine para
cubrir los pasivos de la entidad en liquidacién. Para el cobro de esta obligacién, el Superintendente
podrd hacerlo mediante coactiva, previa resolucidon debidamente motivada cuya impugnacién no
suspendera la orden de cobro." (Cédigo Organico Monetario y Financiero, 2014)

Este articulo fija mayor responsabilidad a los accionistas de las empresas aseguradoras para manejar
la administracion con mayor compromiso y procurando eficiencia y rentabilidad para que no se
llegue a liquidaciones forzosas y de igual manera cumplir las normas y leyes impuestas.

Se puede analizar que las nuevas leyes estan enfocadas en la cesion de primas de aseguradoras a
reaseguradoras, con la ley, la nueva Junta Monetaria y Financiera va a regular esta actividad en las
empresas aseguradoras y no solo la pertinencia o no de ceder riesgos si no el porcentaje de primas
cedidas. Cabe sefialar que en el Ecuador existen 2 empresas de reaseguros (Compania Reaseguradora
del Ecuador y Universal Compafiia de Reaseguros). Ademas, el proyecto de ley a la Ley Organica de
Incentivos a la Produccion y Prevencién de la Evasion Fiscal propone incrementar la base imponible
con la cual se calcula el impuesto a la renta por reaseguros contratados de 4% a 25%. De igual
manera mientras actualmente las aseguradoras pueden deducir hasta el 96% de primas pagadas a
reaseguradoras, el nuevo proyecto propone hasta el 75%. Esto hace que contratar reaseguros sea
mas caro para las aseguradoras. Por lo tanto se puede observar que por todo lado se estd
controlando las primas cedidas. Esto si bien puede llevar a disminuir primas cedidas y asi disminuir
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divisas al extranjero, también puede aumentar el costo de las primas en ramos con mayor porcentaje
de cesién. Si las aseguradoras ceden tantas primas es porque no estdn lo suficientemente
capitalizadas ni preparadas operativamente para manejar riesgos tan grandes asi se les obligue a
retener mas riesgos.

El nuevo cédigo organico monetario y financiero ejerce mayor control, supervision e intervencidn
del estado en todas las actividades financieras incluidas las empresas de seguros, y aun existen
regulaciones que estan por venir las cuales también produciran cambios y decisiones fuertes para las
aseguradoras que deberan adaptarse y asumirlas. El mayor reto serd finalizado hasta marzo del 2016
donde existiran solo aquellas empresas que lograron el capital minimo requerido. Se busca
establecer mayor intervencién para que las operaciones de seguros sean transparentes y en
beneficio de los asegurados.

Ademas con la creacién de la Junta Monetaria se prevé la integracion de la regulacion monetaria y
financiera en un solo control para mejorar capacidades de supervisién y capacidad para que el Estado
enfrente crisis y tome decisiones sobre todas las actividades que componen el sector financiero y de
seguros. Esto se puede observar con las disposiciones de auditores, actuarios y calificadoras de
riesgos autorizadas por el ente regulador.

Todas las reformas a la ley si bien son de un fuerte control interno, buscan estandarizar procesos,
mejorar eficiencia operativa y administrativa, mantener la liquidez global del sistema, dar servicios
de calidez y confianza a los ciudadanos, mejorar el mercado competitivo con mayor homogeneidad
en el tamano de las empresas, obligar una mayor retencidn de riesgos y llegar a estandares
regionales. Por ello seran aquellas empresas de seguros fuertes y capaces de sobrellevar estas
normas aquellas que continden brindando seguros, para otras seran inversiones no alcanzables ni
atractivas.

Ley Organica de Transporte Terrestre, Transito y Seguridad Vial

En diciembre del 2014, como parte de las reformas aprobadas a la Ley de Transito, estd la
eliminacion del seguro obligatorio de Accidentes de Transito conocido como SOAT. Las aseguradoras
privadas eran las encargadas de manejar este seguro, con la nueva ley sera una empresa publica y se
llamara Sistema Publico para pago de Accidentes de Transito (SPPAT).

El articulo 31 de la Ley Reformatoria dice:

Articulo 31.- Sustituyase el "TTULO | "DEL SEGURO OBLIGATORIO DE ACCIDENTES DE TRANSITO", del
LIBRO V "DEL ASEGURAMIENTQ", por el siguiente texto:

"TITULO I

"SISTEMA PUBLICO PARA PAGO DE ACCIDENTES DE TRANSITO"

A fin de garantizar la proteccion de las personas que se trasladan de un lugar a otro por la red vial del
territorio ecuatoriano, se crea el "SISTEMA PUBLICO PARA PAGO DE ACCIDENTES DE TRANSITO",
administrado por la entidad que para el efecto determine el Gobierno Central, el mismo que se regira
en base a las normas y condiciones que se establezcan en el Reglamento respectivo. (Ley Organica
Reformatoria a la Ley Orgdnica de Transporte Terrestre, Transito y Seguridad Vial, 2014)
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Las instituciones encargadas del cumplimiento de las obligaciones asi como de la prestacion de
servicios de Salud seran: Ministerio de Finanzas, Ministerio de Transporte, Ministerio de Salud vy
Agencia Nacional de Transito. EL manejo del seguro y la cobertura serd la misma pero los pagos
seran destinados a la Agencia Metropolitana de Transito. El pago es anual y obligatorio para todo
vehiculo y se debe cancelar el momento de la matriculacidn.

En cuanto a la cobertura, por muerte o discapacidad parcial o temporal se cubren 5.000 ddlares, por
gastos médicos 3.000 ddlares, por gastos funerarios 400 ddlares, y por transporte y movilizacién de
heridos hasta 200 délares. Las aseguradoras, en este caso la nueva entidad designada tiene un plazo
maximo de 30 dias para pagar las indemnizaciones, caso contrario habra un recargo del 15% por
retraso.

Por el lado de las empresas, como se observé anteriormente el SOAT representd en los Ultimos afios
el 4% de la cartera del mercado, alrededor de 59 millones en el 2013 y 61 millones en el 2014. Para
el 2015 no existira este ramo en las carteras de las aseguradoras por lo tanto perderan las ganancias
y el porcentaje de liquidez que el SOAT representaba al ser un seguro obligatorio. Deberan buscar
nuevas opciones e impulsar y tratar de aumentar la demanda de seguros por parte de la poblacion,
mejorando el servicio que brindan para compensar la caida. Disefiando nuevos seguros de acuerdo al
estilo de vida de las personas. Las empresas de seguros que tenian la autorizacién de operar el SOAT
eran:

Alianza Compaiiia de Seguros y Reaseguros S.A
Bolivar Compaiiia de Seguros S.A

Coopseguros del Ecuador S.A. Compaiiia de Seguros y Reaseguros
Interocednica S.A. de Seguros y Reaseguros
Latina de Seguros y Reaseguros C.A.

Liberty Seguros S.A.

QBE Seguros Colonial S.A.

Rocafuerte Seguros S.A.

Seguros Oriente S.A.

Seguros Unidos S.A.

Sweaden Compafiia de Seguros y Reaseguros S.A.
Seguros Sucre S.A.

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador

Elaboracion: Gabriela Baquero

A partir del 31 de diciembre del 2014, las compafiias de seguros no podran emitir certificados SOAT.
En la ley reformatoria se dispuso que en 180 dias se debe depurar la informaciéon y datos del SOAT,
las pdlizas seran vigentes hasta su vencimiento por lo que el organismo de control de seguros debe
ejercer un control permanente y hasta que se designe la entidad que administre este sistema el
FONSAT (Fondo del Seguro Obligatorio de Accidentes de Transito) continuara sus funciones.

Luego del analisis realizado a los principales indicadores financieros de las empresas del sector de

seguros en el Ecuador, se observa que el mercado esta en desarrollo con una tasa de crecimiento del
volumen de primas de 13%. Los activos crecen cada afio, sin embargo las obligaciones y los pasivos lo
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hacen con mayor aceleracion reflejando altos niveles de endeudamiento. No es un mercado
concentrado, sin embargo existen ramos en donde solo empresas grandes lideran la mayor parte del
mercado como Salud y Accidentes.

La mayor desventaja que presenta el mercado ecuatoriano es el porcentaje de cesidon de primas que
sobrepasa los limites y es uno de los mayores en la regién. Desafortunadamente este indice significa
gue no es un mercado suficientemente sdlido y robusto para asumir su rol como asegurador y
tampoco tiene la capacidad operativa para afrontar grandes riesgos. Por esto dependen mucho de
las reaseguradoras y su apoyo, ademas de que las ganancias seran mucho menores al tener que
compartir con estas empresas.

Ademas los altos gastos administrativos que tienen las empresas, inclusive teniendo un porcentaje
de cesidn alto reflejan ineficiencia del mercado y disminuyen sus ganancias.
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Andlisis de Mercado Asegurador Colombiano
Entorno Macroeconémico

En el afio 2014 la economia colombiana crecié 4.6% (Banco de la Republica de Colombia, 2015) ,
segln datos provisionales, lo que implicé una leve disminucién al crecimiento registrado en el 2013
(4.9%). La informacién disponible del afio 2014 es hasta el mes de septiembre en donde alcanzé los
USD 166.320 millones que comparado con el tercer semestre del 2013 hay una variacion de 4.2%. Se
observa una ligera desaceleracién para el 2014. Por ramas de actividad econdmica, el crecimiento de
la economia colombiana esta respaldado principalmente por establecimientos financieros, seguros,
actividades inmobiliarias, y servicios a las empresas que representan el 20% del PIB, seguido por
actividades de servicios sociales, comunales y personales (15%). Las actividades de comercio,
reparacion, restaurantes y hoteles representan el 12% vy las industrias manufactureras 11%
(Departamento Administrativo Nacional de Estadisticas de Colombia, 2015).

El aumento relativo de las importaciones frente a las exportaciones ha incrementado el déficit. Las
exportaciones tienen una variacidn anual de 5.3% frente a 14.2% de las importaciones en el tercer
trimestre del 2014.

La demanda interna ha tenido una tendencia a la baja. El consumo final crecié un 4.4% en el 2013
frente al 4.4% del 2012 y la formacidn bruta de capital crecié 5.1% frente 4.6%. Para el 2014 se tiene
un aumento considerable en la formaciéon de capital ya que el crecimiento en los 3 primeros
trimestres ha estado entre el 12% y 18%, y el consumo final mantiene los mismos rangos.
(Departamento Administrativo Nacional de Estadisticas de Colombia, 2015)

Respecto al mercado laboral, la tasa de desempleo tuvo una leve disminucién ubicdndose en 9.1% a
finales del 2014 frente al 9.6% del 2013. Por su parte la tasa de empleo se ubicé en 64.2% en el 2014,
misma cifra registrada en el 2013 por lo tanto no hubo mejoras. (Departamento Administrativo
Nacional de Estadisticas de Colombia, 2015)

Para el 2014 la inflacién fue de 3.66%, lo que significé un aumento de 1.72 puntos porcentuales
comparado con la inflacidn del 2013 (1.94%). Esto se debid especificamente al aumento de precios

en diversion (Banco de la Republica de Colombia, 2015).

En cuanto a la inversion extranjera directa, el 46% fue en petréleo, minas y canteras, 14% en
manufactureras y 13% transporte y comunicaciones para septiembre del 2014.
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Grafico Nro. 15: Crecimiento de Colombia (PIB Real)
Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
Elaboracion: Gabriela Baquero

En el andlisis historico del grafico Nro. 15 se observan tasas de crecimiento positivas durante todos
los afios. En el 2007 se observa el mayor crecimiento al llegar a 6.9%, impulsado sobre todo por la
dindmica de la inversidon y el consumo interno. Para este afio las actividades que ayudaron al
crecimiento econdmico fueron construccion (13%), transporte y comunicaciones (12%) seguido por
industria (11%). Ademas la inversion para ese afio crecid 21%. El aumento de precios
internacionales de sus productos también contribuyd al buen desempefio.

La crisis financiera internacional que empezd en el 2008 repercutié en graves consecuencias para
Colombia disminuyendo su crecimiento en el 2008 a 3.5% y en el 2009 a 1.7%. Una desaceleracion
fuerte debido a las buenas relaciones y negocios entre Colombia y Estados Unidos, el desempleo y la
inflacion aumentaron, disminuyd el consumo y las remesas enviadas desde Estados Unidos y al ser
uno de los principales socios comerciales disminuyeron las exportaciones desde Colombia. La
incertidumbre que existia a nivel global no permitié que las inversiones tanto internas como externas
crecieran, por el contrario habia mucho recelo.

A partir del 2010, asume la presidencia de Colombia Juan Manuel Santos, quien es reelegido en el
2014 para continuar hasta el 2018. El periodo de gobierno ha presentado crecimientos y ha tenido
una economia sélida y estable generando un ambiente de confianza para los inversionistas
extranjeros. En este gobierno se destaca el fortalecimiento de instituciones y cuerpos regulatorios
para incentivar fuertemente la inversiébn. También se ha preocupado por el desarrollo de la
construcciéon y la vivienda generando proyectos para una mejor infraestructura del pais. Igual han
existido politicas para disminuir el desempleo y combatir el sector informal en el pais como eliminar
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leyes que implicaban impuestos a los duefios de empresas por sus trabajadores. Estas contribuciones
las maneja el Estado. Y un factor importante es la apertura a la inversién extranjera y privada.

Mercado Asegurador

Grafico Nro. 16: Primas Totales Colombia
Desagregacion: Primas Totales vs. PIB

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
Elaboracidén: Gabriela Baquero

El volumen de primas del mercado asegurador colombiano en 2013 fue de USD 10.149 millones, con
un crecimiento del 13.1%, lo que significa nueve puntos porcentuales menos que el crecimiento del
2012 (21.7%). Para finales del 2014 existidé un decrecimiento en primas comparado al afio anterior (-
5.3%), generado principalmente por menor emisién de primas en los seguros de vida en el ramo de
conmutacién pensional.

Durante los afios 2004 al 2014 el mercado asegurador colombiano ha tenido un crecimiento
promedio de 15.9% anual. La menor tasa de crecimiento se registré en el 2009 con 2.5%, la mas baja
considerando que todos los afos sobrepasa el 15%. Esto se debe a la crisis y desaceleracién de la
economia colombiana en el 2008 y 2009. En el contexto macroeconémico en el 2009 el PIB registro
una tasa de crecimiento de 5.12% lo que significd una fuerte desaceleracidon en comparacién al 2008
(11.37%). Entre los problemas que se presentaron fueron: desaceleracién en el sector de la
construccion, la inflacion aumentd, disminucidn del gasto de los hogares y las empresas, y
principalmente la crisis financiera internacional.

Colombia tiene mucha influencia extranjera y por ello depende mucho de cambios externos o crisis
internacionales afectando en mayor medida que a otros paises, por ello se ve el efecto en el 2009
que alcanzd una baja tasa de crecimiento y afectdé la evolucién del mercado asegurador. Sin
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embargo, para el 2010 tuvo una recuperacidon muy buena reflejando un mercado capaz de
mantenerse en tiempos de crisis.

El ritmo de crecimiento es alto, significando que las empresas de seguros son de las principales
instituciones que conforman el sistema financiero colombiano.

Grafico Nro. 17: Penetracion del Sector Seguros
Desagregacion: Primas Totales vs. PIB

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
Elaboracidon: Gabriela Baquero

Respecto a la penetracidon de los seguros en la economia colombiana, se muestra en el grafico Nro.17
una tendencia de crecimiento a pesar de no ser una penetracion alta. Al 2014 los seguros
representaron 2.5% del PIB. El crecimiento del mercado asegurador es mayor al crecimiento de la
economia colombiana, lo que supone que es un sector en crecimiento y que va a obtener mayor
participacién. El sector de seguros es considerado uno de los mds importantes para la economia
colombiana debido a su evolucién y acogida en el mercado.
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Grafico Nro. 18: Cuentas de Balance
Desagregacion: Activo, Pasivo y Patrimonio Total

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
Elaboracidén: Gabriela Baquero

En el andlisis del balance general del mercado asegurador colombiano, el Activo correspondiente a
todas las empresas del sector ha crecido de estar entre un rango de USD 4.000 millones en el 2004 a
USD 23.585 millones en el 2014.

Esta variable ha tenido un crecimiento promedio del 20% y en algunos afios se observaron hasta
crecimientos del 47% como en el 2008, y esto significé un aumento de 19 puntos mas que el afo
anterior (28%). Se observa una tendencia creciente durante todo el periodo analizado.

Sin embargo si vemos el Pasivo Total, éste también aumenta y con un crecimiento promedio del 21%,
un punto mayor que el crecimiento del activo, a causa principalmente de las reservas técnicas que
representan el 87.54% del Pasivo, entre estas la que mayor valor tiene son las reservas matematicas.

Por otro lado, en cuanto al Patrimonio de las empresas que representa el capital que tienen los
accionistas, tiene una tendencia de crecimiento del 2004 al 2014 con un crecimiento promedio de
18% anual. Sin embargo ha tenido decrecimientos algunos afios. Como se observa es el menor rubro
y a pesar de que el mercado muestra crecimiento, de igual manera las obligaciones son altas.

Respecto a este mercado, se observa un mercado grande que maneja sumas de dinero considerables
lo que refleja mayor compra de seguros por parte de la poblacidon colombiana. Su patrimonio crece a
ritmos similares que el activo y pasivo por lo que no son tan distantes. Las empresas de seguros
colombianas reflejan mayor capital pero también hay que tener cuidado con el nivel de pasivos que
refleja altos niveles de endeudamiento. Sin embargo al ser un mercado mas grande, deben tener
mayores reservas para enfrentar siniestros y por ello su pasivo también es alto, pero esto refleja
solvencia para pagar sus obligaciones.
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Grafico Nro. 19: Primas Cedidas Colombia
Desagregacion: Porcentaje de Cesion

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
Elaboracidén: Gabriela Baquero

Para analizar el porcentaje de cesién, se mide la participacion de las primas cedidas en el total de
cartera del mercado asegurador. Las primas cedidas representan las primas que traspasan las
aseguradoras colombianas a las compafias de reaseguros

El porcentaje de cesién en Colombia ha estado entre el 20 y 30 % en el periodo analizado como
muestra el grafico Nro.19. A finales del 2004 el porcentaje de cesidn fue 29% y de USD 2.362 millones
en primas totales, USD 694 millones se traspasaron a las reaseguradoras. Por el contrario en el 2014
el % de cesidon disminuyd a 20% lo que implicd 9 puntos porcentuales menos. En el 2014 ingresaron
USD 9.613 millones por primas totales y de los cuales USD 1.965 millones fueron cedidos.

Este indicador mide la autonomia que tienen las empresas aseguradoras colombianas debido a que
tienen mayor estabilidad para manejar y administrar la mayor parte de su cartera. El crecimiento de
primas totales es superior al crecimiento de primas cedidas lo que hace el que % de cesidn tenga una
tendencia a la baja. Esto significa que el mercado colombiano es mas sélido y maneja carteras mds
homogéneas en sus riesgos por ello no necesita diversificar con otra reaseguradora. En el pais
existen 4 reaseguradoras que operan en el mercado. Este es un buen indicador para el mercado
colombiano.
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Grafico Nro. 20: Mix de Cartera Colombia
Desagregacion: Prima Total por Ramos

Periodo: 2004-2014
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La cartera del mercado asegurador colombiano presenta cambios alrededor de los afios. En el 2004

el ramo con mayor participacion era Danos sin Autos en donde se encuentra:

e Aviacidn

e Incendio

e Lucro Cesante

e Manejo

e Montaje y Rotura de Maquinaria
e Navegacion y Casco
e Responsabilidad Civil
e Minasy Petréleos

e Semovientes

e Terremoto

e Transporte

e Vidrios

e Agricola

e Acuicultura

e Bienes en Arriendo
e Hogar
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Este ramo presentaba el 31% del total de cartera a finales del 2004 y de los anteriormente
detallados, Incendio abarca el 38% seguido por Responsabilidad Civil con 21%. De los dos
Responsabilidad Civil presenta mayor indice de siniestralidad alcanzando el 41.33% en el 2013. Este
ramo ha tenido una tendencia a la baja en su participacion y llegd en el 2014 a representar el 19%.

Lo contrario pasé con el ramo Pensiones y Accidentes de Trabajo que de tener 17% de participacion
en el 2004 pasa a 25% en el 2014 y parecia tener una tendencia de crecimiento positiva. En el 2013
alcanzd una tasa de crecimiento de 41%, lo que significd un aumento de 6 puntos respecto al afio
anterior. Sin embargo en el 2014 tiene una fuerte caida de -24%. En la desagregacion de este ramo
Pensiones (61.51%) tiene mayor participacion que Accidentes de Trabajo (38.49%). Esto responde al
alto indice de siniestralidad que presenta Pensiones, 178.36% en el 2012y 137.71% en el 2013.

El tercer ramo importante es Vida que ha mantenido su participacion durante el periodo analizado y
tiene tendencia al alza con una tasa de crecimiento promedio de 18%. A diciembre 2014 representé
el 19% de la cartera colombiana.

El cuarto ramo es Autos con una participacidon alcanzada de 12% en el 2014. Los ramos antes
mencionados abarcan el 76% del volumen de primas totales de las empresas aseguradoras
colombianas a finales del 2014. El 25% restante esta dividido entre SOAT, Salud, Fianzas y Crédito y
Accidentes.

Este andlisis permite identificar aquellos ramos con mayor siniestralidad como son Incendio,
Responsabilidad Civil y Pensiones y Accidentes de Trabajo, los ultimos con niveles de siniestralidad
muy altos por lo que se deberian revisar y emprender campafas para tener mayor cuidado y
estrategias de prevencién. Vida también tiene una buena participacién y se observa que crece. Y en
autos por el contrario la cartera disminuye por lo se debe tener mayor preocupacién para aumentar
cobertura y no disminuir.

Grafico Nro. 21: Mix de Cartera Colombia
Desagregacion: Vida-No Vida
Periodo: 2004-2014
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
Elaboracién: Gabriela Baquero
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Si se analiza el mercado de seguros por ramos de vida y No Vida, a diciembre 2014, los seguros de
Vida alcanzaron el valor de USD 5.292 millones y representa el 55% del total de mercado de acuerdo
al gréfico Nro.21. Como en afios anteriores se destacd el crecimiento del seguro de Vida Colectivo y
Seguros Previsionales influidos por el incremento del empleo. Histéricamente se observa una
tendencia similar y estable representando en promedio el 49% en el periodo analizado.

Ademas Colombia se encuentra entre los principales mercados de Latinoamérica en seguros de Vida
junto con Brasil, México, Chile y Argentina que representaron el 94% a diciembre 2013. (Fundacion
Mapfre, 2013:10).

Las primas en los seguros de No Vida fueron USD 4.321 millones y representaron el 45% del total de
mercado en diciembre 2014. Historicamente se observa una tendencia similar y estable
representando en promedio el 51% en los afios analizados. Los seguros que destacan en este ramo
son Autos y Dafios sin Autos (Aviacion, Incendio, Responsabilidad Civil, Terremoto) por su
participacién.

En el 2013 se muestra una desaceleracién del mercado claramente en Ramos de No Vida como Autos
(que pasd de un crecimiento del 13 % en el 2012 a una desaceleracion de -2% en el 2013) vy una
mayor contracciéon en el caso de fianzas y crédito (que pasé de un crecimiento del 15 % en el 2012 a
una desaceleracion de -6% en el 2013). En total los ramos de no Vida sufrieron una desaceleracion
de -11% en el 2013. Tienen una mejora para el 2014 ya que los seguros de No Vida crecen 7% que
responden a las pequefias mejoras en cada ramo. Solo Dafios sin Autos presenta un decrecimiento
de 1%.

Respecto a los Ramos de Vida, tuvieron un crecimiento del 10% en el 2013 que comparado con el
2012 tuvo un crecimiento de 5 puntos porcentuales. El ramo de Salud si tuvo un incremento del 8%
en el 2013, sin embargo 20 puntos porcentuales menos que en el aiio anterior (29%). Pero para el
2014 tiene un decrecimiento de -5% influenciado principalmente por la fuerte caida de pensiones.

La cartera del mercado asegurador colombiano muestra una divisién relativamente homogénea
entre seguros de Vida y de No Vida, esto significa que el mercado cubre todo tipo de riesgos en igual
proporciones y a la vez no se pierde de obtener ganancias de uno u otro ramo. Ademas los seguros
de Vida son los que mayor rentabilidad le dan a las empresas y por ello también tienen un
crecimiento mayor pero es importante también no dejar perder seguros de No Vida porque es mejor
tener la mitad de la cartera en un tipo de seguros y la otra mitad en otro.
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Grafico Nro. 22: Razon Combinada Colombia
Desagregacion: Total

Periodo: 2004-2014

110% -+

107%

108% -

106% -

104% -

102% -

100% -

98% -

96% -

94% T T T T T T T T T

107%

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

2014

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
Elaboracién: Gabriela Baquero

Grafico Nro. 23: Componentes de la Razon Combinada
Desagregacion: Total

Periodo: 2004-2014
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El indice combinado del mercado asegurador colombiano se deteriord hasta llegar al 107% en
diciembre 2014, a causa de un aumento de 3 puntos en el ratio de gastos, dos puntos en el costo de
adquisicion, y un punto en el indice de siniestralidad.

Cabe resaltar que el indice de siniestralidad tiene una tendencia de crecimiento, de haber alcanzado
el 57% en el 2004 al 62% en el 2014, y como se observa en el grafico Nro.23 es el indice mas alto por
lo tanto la rentabilidad técnica en Colombia se ve afectada mayoritariamente por el aumento en la
cantidad de siniestros.

El segundo aporte mds alto son los gastos administrativos pero este indice se muestra por la mitad
del ratio de siniestralidad y durante los afios analizados se ha mantenido entre 31 y 34%. De igual
manera el costo de adquisicidon que representa la diferencia entre comisiones pagadas a brokers y
comisiones recibidas de reaseguradoras se ha mantenido en un promedio del 7% durante el periodo
analizado. Las compafiias aseguradoras colombianas tienen mayores gastos en intermediarios pero
también tienen beneficios de las reaseguradoras que permiten que el ratio no sea alto.

Por otro lado el reaseguro no proporcional ha disminuido lo que significa una mejora para las
empresas colombianas y representa muy poco al indice combinado. A finales del 2014 alcanzé
apenas el 4%, comparado con el 6% en el 2004.

Este indice nos permite observar que la rentabilidad técnica de Colombia es afectada por los altos
niveles de siniestralidad por lo que en Colombia tienen el reto de prevenir o disminuir siniestros
mediante la cultura de aseguramiento, cuidados personales y laborales, etcétera. Por el lado de
gastos si bien es alto, también es un mercado grande con la mayoria de riesgos retenidos entonces
podrian justificar el indice de gastos, ademas que son casi la mitad de menores al indice de
siniestralidad. Estos dos rubros son los que mayor afectan al mercado y su rentabilidad.

Grafico Nro. 24: Razon Combinada Colombia
Desagregacion: Vida-No Vida
Periodo: 2004-2014
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Elaboracién: Gabriela Baquero
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Tanto los seguros de Vida y de No Vida en el mercado asegurador colombiano presentan indices
combinados mayores al 100% en el grafico Nro.24, sin embargo los ultimos afios los ramos de Vida
tienen indices mayores lo que significaria una menor rentabilidad en este sector influido
principalmente por el aumento de siniestros en este tipo de seguros.

Si comparamos los dos seguros la siniestralidad en Vida bordea el 70% y en No Vida el 50%. Una clara
diferencia se observa en el reaseguro no proporcional, en seguros de no vida hasta ha alcanzado el
10% mientras que en seguros de vida no llega ni a 2%, esto se debe principalmente a riesgos mas
costosos como aviacion o maquinaria, etc. Los gastos administrativos son un poco mayores en no
vida y el costo de adquisicidn es aproximadamente parecido.

A finales del 2014 el indice combinado de Vida alcanzé el 108%, lo que implica 7 puntos mas al
2013(101%). El indice combinado de No Vida también aumento 3 puntos llegando a 107%.

La similitud en el indice combinado de Vida y No Vida se debe principalmente a que los dos tipos de
ramos tienen un alto volumen de primas en la cartera y como se vio previamente los seguros de Vida
han aumentado su crecimiento y por ello el indice combinado también aumentd reflejando menor
rentabilidad pero debido al nivel de siniestralidad.

Grafico Nro. 25: Concentracién de Mercado (indice de Herfindahl)
Desagregacion: Total

Periodo: 2004-2014
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
Elaboracion: Gabriela Baquero

A finales el 2014 el mercado asegurador colombiano estaba compuesto por 19 compafiias de
Seguros de Vida y 24 Compafiias de seguros generales, pero que pertenecen al mismo grupo
asegurador. El indice de Herfindahl dice que un mercado es altamente concentrado cuando el indice
es mayor al 18%, si se encuentra entre el 12% y 18% es moderadamente concentrado y si es menor al
12% no es concentrado. En el grafico Nro.25 se observa que el indice de Herfindahl estd entre el 7%
y 10%, lo que supone que no es un mercado concentrado.
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Sin embargo si analizamos por empresa, a diciembre 2014, los 5 primeros grupos aseguradores
acumularon el 52.88% del mercado, lo que significa mds de la mitad de la cartera colombiana. Cabe
resaltar la participacion de SURAMERICANA (empresa regional) que se ha mantenido en el primer
lugar desde el 2004 hasta la fecha y en diciembre 2014 abarcé el 23.47% del volumen de primas.
Mapfre (empresa global) pasé de ocupar el décimo puesto en el 2004 a ocupar el segundo puesto en
el 2014 lo que supone una empresa competitiva seguida por ALFA (empresa local) en el tercer puesto
con 8.07%. Positiva (empresa local) de estar entre el quinto y sexto puesto ocupé el cuarto puesto en
el 2014.

Por otro lado los 10 mayores grupos aseguradores acumularon el 77.70% de la cuota del mercado a
Diciembre 2014, una leve disminucién respecto al afio anterior (80.35%). A partir del puesto 11 las
participaciones van de 3% para abajo.

Entre los 10 primeros grupos aseguradores existen 2 grupos aseguradores regionales, 3 locales y 5
globales lo que indica que la mayoria del mercado esta manejado por empresas multinacionales sin
embargo destacan en la competencia 3 empresas nacionales (POSITIVA, ALFA Y ESTADO). Esto es
positivo para el mercado ya que la competencia es mayor entre empresas nacionales y extranjeras,
mejorando las condiciones del mercado asegurador. Y el indice muestra que no es un mercado
concentrado, sin embargo las principales empresas son las que mayor acogida tienen en el mercado.

Grafico Nro. 26: Concentracién de Mercado (indice de Herfindahl)
Desagregacion: Por Ramo

Periodo: 2004-2014
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
Elaboracién: Gabriela Baquero
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Si se analiza el indice de Herfindahl® por Ramo se observa en el grafico Nro.26 que el ramo Salud ha
tenido un crecimiento a lo largo de los anos provocando que sea el ramo con mayor concentracion
ubicdndose a finales del 2014 en 36%, luego de haber estado en 21% en el 2004, es decir un
crecimiento de 15 puntos en 11 afios.

A la fecha en este ramo operan 17 empresas de las cuales solo 1 se lleva mdas de la mitad del
mercado, por ello su alta concentracidn. Suramericana alcanzé en diciembre 2014 el 55.12%

El segundo ramo es el SOAT con un indice de Herfindahl promedio de 20% a pesar de tener una
tendencia a la baja.

De alcanzar el 27% en el 2004, a finales del 2014 alcanzo el 16%, lo que supone una disminucién de
aproximadamente 10 puntos. Esto significa que si mantiene la tendencia este mercado pasé de ser
un mercado altamente concentrado a ser un mercado moderadamente concentrado a partir del
2011.

En este ramo operan 12 empresas, al inicio del periodo analizado la mayoria del mercado abarcaba 2
empresas (ESTADO Y POSITIVA) y para el 2014 existen 4: Estado con el 25.52%, seguido de QBE con el
19.85%, el tercer lugar lo ocupa Mundial con 13.49% y finalmente Suramericana con 13.31%.

Como ramos moderadamente concentrados estan Accidentes con un indice promedio de 15% y tiene
una tendencia a la baja. Pensiones que alcanzé el 17% en diciembre 2014 y presenta fluctuaciones y
Autos que paso de ser un mercado con baja concentraciéon a ser moderadamente concentrado a
partir del 2010 que registré un 13% y superd el 12%.

Los ramos restantes de Dafios sin Autos, Fianzas y Crédito y Vida se consideran de concentracién baja
ya que su indice es menor al 12%. Dafos sin Autos esta entre el 8% y 9% durante todo el periodo
analizado y operan 24 empresas en este sector, si recordamos el andlisis anterior este es el ramo que
mas aporta al mix de cartera total del mercado asegurador colombiano.

Si se observa el indice de Herfindahl por ramo, la mayoria de ramos tienen una concentracion
moderada desde el principio del periodo analizado y su tendencia es estable, el Gnico ramo con alta
concentracién es Salud, el mismo ramo concentrado en el mercado asegurador ecuatoriano. Esto
significaria que es un ramo en el que pocas empresas manejan muy bien la actividad y por ello las
otras empresas no pueden competir en el mismo nivel por lo tanto para estas empresas es
importante que mejoren sus contratos y coberturas asi como sus estrategias de marketing para
tratar de ganar mercado. En Colombia una sola empresa se lleva mas de la mitad del mercado de
Salud por lo tanto tiene muy buenas utilidades considerando el volumen de primas emitidas, esto
refleja un sector poco competitivo porque una empresa puede manejar los precios.

Es importante mencionar que Dafios sin autos maneja la mayor parte de cartera pero no es un
mercado concentrado, por lo que las empresas han permitido abarcar mas clientes.

* Menor a 12% no es concentrado, entre 12% y 18% es medianamente concentrado y mayor a 18% el altamente
concentrado.
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SINIESTRALIDAD

Grafico Nro. 27: Siniestralidad
Desagregacion: Total, Cedida, Retenida

Periodo: 2004-2014
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
Elaboracion: Gabriela Baquero

A diciembre 2014, la siniestralidad de la industria aseguradora de Colombia medida como la relaciéon
entre el costo de siniestros frente a las primas totales se ubicé en 53.4%, cifra superior en 4.5 puntos
porcentuales a la registrada en el 2013 (48.9%). De acuerdo a la teoria el limite considerado de
siniestralidad es 50%, lo que implicaria que la siniestralidad en Colombia estd sobre el ratio aceptado.

Al analizar los ultimos afos, se encontré que a partir del 2004, la siniestralidad del sector asegurador
colombiano se mantuvo en aproximadamente el 49 por ciento.

La siniestralidad cedida se ubica por debajo de la total y responde a como anteriormente se habia
dicho que de las primas totales un porcentaje pequeno es cedido a las reaseguradoras. A diciembre
2014, las primas cedidas ascendieron a USD 1.955 millones que representa el 20% de las primas
totales. Del total de primas cedidas el 32.4% se utiliza para cubrir siniestros y durante todo el periodo
analizado se observa q es menos de la mitad.

Por el contrario el porcentaje de primas retenidas para cubrir los siniestros que son responsabilidad
de la empresa es mucho mas alto llegando a una siniestralidad de 58.7% en diciembre 2014. Esto
significa que las empresas aseguradoras colombianas deben tener suficientes reservas y muy buena
administracién para sobrellevar el nivel de siniestros propios.

El punto que mas afecta negativamente al mercado asegurador colombiano es la siniestralidad y
como se observa en el grafico Nro.27 los porcentajes han sido aproximadamente iguales en los afios
analizados lo que significa que no ha existido la debida accién para disminuir los siniestros en el pais.
Al ser mayores al 50 % significa que sus ingresos se disminuyen mas de la mitad por cubrir
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siniestralidad sin cubrir todavia gastos, costos, etcétera. Por lo tanto es muy importante para las
empresas de seguros que se concentren en campanas para prevenir o disminuir un poco el nivel de
siniestros y obtener mejores rentabilidades.

Grafico Nro. 28: Utilidad Colombia
Desagregacion: Utilidad Técnica y Utilidad Neta

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia
Elaboracion: Gabriela Baquero

En el 2014 el resultado del ejercicio fue de USD 538 millones, lo que representa un aumento del 73%
sobre el resultado del 2013 (USD 311 millones). A diferencia de lo sucedido el afio anterior, el
progreso del resultado del 2014 se debe al incremento en los rendimientos financieros, a
consecuencia de la revalorizacion de la deuda publica y de los valores bursatiles (Fundacion Mapfre,
2013: 67), lo que hace que el resultado financiero pase de de -27% en el 2013 a 39% en el 2014.

Durante los afios 2004-2014 el mercado asegurador colombiano ha presentado una utilidad técnica
negativa debido al incremento de la siniestralidad y el costo administrativo y se observa que no ha
habido mejoras, sin embargo la utilidad financiera ha crecido considerablemente y ha permitido
compensar la caida de la utilidad técnica dando como resultado una utilidad neta positiva.

Esto indica que en la actividad aseguradora propia Colombia no tiene ganancias, por el contrario
tendria pérdidas, pero para el mercado asegurador colombiano es fundamental el resultado de sus
inversiones y es importante destacarlas ya que por los altos resultados que tienen Colombia puede
presentar altos niveles de ganancias y positivos. De esta manera estan cubriendo los siniestros y
gastos dando confianza a sus clientes como inversionistas y a la vez estan obteniendo ganancias. A
pesar de que la negativa utilidad técnica reflejaria que el mercado no tiene ganancias, mantiene
estable la actividad ya que esta cubriendo sus obligaciones para no tener futuros problemas y a la vez
sabe dénde invertir y que estas inversiones les dan ganancias.
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En este capitulo se analizé el mercado asegurador colombiano y las cifras de los indicadores dieron
como resultado un mercado estable y suficientemente sélido en su actividad porque asume la mayor
parte de su cartera. Tiene excelentes resultados financieros motivados por las inversiones y lo que le
ayuda a afrontar la alta tasa de siniestralidad que es lo mds perjudica al mercado.

También se observa experiencia en el negocio que les permite a las aseguradoras asumir la mayor
parte de sus riesgos reflejando autonomia y capacidad de asumir el rol de asegurador y manejar una
cartera de riesgos homogénea, inclusive en los riesgos mds grandes, por ello puede retener la
mayoria de sus primas.

Los pasivos también tienen una tasa de crecimiento alta pero a diferencia de lo que se habia visto en
el anterior capitulo se debe en mayor porcentaje a reservas técnicas lo que refleja una obligacion alta
de la entidad de control y a la vez importancia en la prevencién de futuros siniestros que con la
tendencia observada estan en un gran crecimiento.

De acuerdo a la metodologia del indice de Herfindahl no es un mercado concentrado finalizando el
2014 en 9% pero también existen ramos en donde pocas empresas lideran el mercado como Salud
donde una sola empresa abarca la mayoria de la demanda.

Finalmente, este analisis tiene como fin analizar por separado los seguros en los dos paises pero los
mismos indices para tener una visién general y asi poder comparar los indicadores que en el préximo
capitulo se presentan.
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Andlisis Comparativo Mercado Asegurador Ecuatoriano vs.
Mercado Asegurador Colombiano

Una vez realizado un analisis macroecondmico y financiero por separado del mercado asegurador
ecuatoriano y el mercado asegurador colombiano, se da paso al andlisis de indicadores tanto
financieros como indicadores propios de la actividad aseguradora de los dos paises. Se consideran
indicadores comparables entre si y que podrdn dar una visién completa y comprensible para
identificar ventajas y desventajas entre los dos mercados. El andlisis incluye indicadores de solvencia,
gestién, endeudamiento, rentabilidad, entre otros. Con el andlisis financiero global se busca
comparar la eficiencia en el periodo 2004-2014 de las aseguradoras tanto en Ecuador como en
Colombia.

Grafico Nro. 29: Tamaio del Mercado
Desagregacion: Activo Total Ecuador vs Activo Total Colombia

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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Fuente: SB (Superintendencia de Bancos del Ecuador) y SFC (Superintendencia Financiera de
Colombia)
Elaboracién: Gabriela Baquero

A finales de diciembre 2014 el Activo Total del mercado asegurador colombiano alcanzé USD 23.585
millones, USD 21.732 millones mas que el Activo alcanzado en el Ecuador (USD 1.853 millones).

Se observa en el grafico Nro.29 una gran diferencia entre los dos mercados, mientras que el activo

colombiano en 11 afios ha tenido un rango entre USD 4.149 millones y USD 23.585 millones, el
Ecuador por su parte tuvo un rango entre USD 369 y USD 1.853 millones.
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Por su lado el mercado asegurador ecuatoriano ha tenido un crecimiento de 403% en 11 afos vy el
mercado asegurador colombiano un crecimiento de 468%, lo que supone una diferencia de 66
puntos porcentuales.

En Colombia el 73.30% del Activo representa las inversiones de las empresas aseguradoras, con
mayores inversiones en titulos de deuda, mientras que el activo disponible para asumir obligaciones
de corto plazo representa tan solo el 4.26%.

A diferencia que el mercado ecuatoriano en donde a pesar de que la mayoria del activo esta en
inversiones, estas tan solo representan el 36.93%, y cabe resaltar que en Colombia este valor
sobrepasa el 50%. La mayoria de inversiones son en titulos emitidos por el sistema financiero que
alcanzd un valor de USD 278.031. Los activos fijos en Ecuador alcanzan el 6.70% mientras que en
Colombia tan solo el 1.08%.

El tamafio del mercado colombiano medido como activos tuvo un mayor crecimiento (20%)
comparado con el mercado ecuatoriano (18%). Si bien los dos crecieron a lo largo del periodo, el
sector colombiano lo hizo con mayor aceleracién y en porcentajes mayores. En el 2014 el activo
ecuatoriano (USD 1.853 millones) no llegd ni a la mitad de lo que fue el activo colombiano en el 2004
(USD 4.149 millones).

Lo cual significa que es posible invertir en el mercado ecuatoriano pero es necesario aumentar la
demanda en este sector para poder crecer. Por su lado en Colombia al ser mas grande el mercado es
mas fuerte, sdlido, con mayor experiencia, etcétera. Su activo tiene mayor solidez por las
inversiones, lo que le ha permitido que crezca al tener muy buenas ganancias de las mismas, sin
embargo, esto ocasiona que en épocas de crisis el mercado de valores de Colombia tenga una mayor
afectacién que el ecuatoriano.

Por su parte, el mercado asegurador ecuatoriano debe evaluar sus inversiones y el nivel de riesgo
para asi aumentar su activo.
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Grafico Nro. 30: Tasa de Crecimiento del Activo
Desagregacion: Activo Total Ecuador vs Activo Total Colombia

Periodo: 2004-2014
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Fuente: SB'Y SFC
Elaboracién: Gabriela Baquero

El crecimiento del activo en los dos paises es bastante diferente en el grafico Nro.30. Hasta el 2010
Colombia estuvo sobre Ecuador teniendo tasas de crecimiento casi al doble que las ecuatorianas. En
el 2006 y 2009 hubo fuertes caidas del activo colombiano.

En el 2006 hubo una disminucién del sector financiero en general debido a volatilidad del mercado
de valores a mitad de afio. Esto produjo pérdida de valor en los titulos de deuda publica y dado que
la mayoria del activo colombiano esta concentrado en inversiones y su mayoria en titulos de deuda,
el sector de seguros fue uno de los mas afectados. A finales del 2006 el activo tuvo un crecimiento de
3% comparado con el crecimiento del 2005 que fue 46%, una fuerte caida. (Superintendencia
Financiera de Colombia, 2007)

En el 2009 como se habia mencionado anteriormente se observan los efectos de la crisis financiera
internacional.

Respecto al activo ecuatoriano en el 2008 se observa un crecimiento del 28%, esto se debe a la
introduccion del SOAT en ese afio. También, en febrero del 2008 el estado pide que Seguros Sucre
asegure a las empresas estatales. Fueron activos grandes considerando las aeronaves del ejército, las
instalaciones de Petroecuador y empresas telefénicas y eléctricas (Morocho y Tuba, 2010). Estos
acontecimientos permitieron el incremento del activo en el 2008.

Esto refleja que el mercado colombiano es bastante fragil a cambios o crisis externas lo que le
convierte en un mercado con mayor incertidumbre y de fuertes caidas en caso de crisis extranjeras,
caso contrario se destaca los buenos resultados y el crecimiento que ha generado. Por el contrario el
mercado ecuatoriano no es tan sensible a crisis extranjeras, si no depende de las decisiones a nivel
interno, es un mercado que aun esta en crecimiento y que aun necesita de supervision.
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Grafico Nro. 31: Tamaio del Mercado
Desagregacion: No. De Empresas Ecuador vs No. De Empresas Colombia

Periodo: 2004-2014
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Fuente: SB'Y SFC
Elaboracién: Gabriela Baquero

A finales del 2014 operaban en Colombia 24 empresas de seguros generales y 19 empresas de
seguros de vida. En total por grupo asegurador existen 30 empresas. Del total de empresas, 22 son
empresas multinacionales, y 8 de ellas son locales. Del total, 7 estan vinculadas a bancos. Se observa
que ha existido estabilidad en el nimero de empresas durante los afios analizados.

Por otro lado, en Ecuador a finales del 2014 operaban 7 empresas de seguros de Vida y 13 de
Seguros Generales y 15 mixtas. En total por grupo asegurador existen 35 empresas. Del total de
empresas, 20 son locales y 15 multinacionales.

En octubre 2011, en Ecuador se aprueba la Ley Organica de Regulacién y Control del Poder de
Mercado en donde se dispone que los Bancos deban desvincularse de las compaiiias de seguros
hasta julio de 2012. En consecuencia, el Banco de Guayaquil se deshizo de Rio Guayas que se fusiond
con ACE Seguros en mayo de 2012, el Banco Pichincha vendié Seguros Pichincha, Produbanco se
desprendié de Produseguros y esta empresa se fusiond con Equinoccial el 19 de Diciembre de 2013,
el Banco Internacional vendié Seguros Cervantes y el Banco Territorial hizo lo mismo con Seguros
Porvenir. Mapfre comprdé Atlas, QBE adquirié Colonial, Liberty compré Cervantes.

Entre el 2013 y 2014 algunas empresas entraron en proceso de liquidacién forzosa como es:
e La compaiiia Centro Seguros CENSEG S.A. mediante resolucién No. SB-INSP-2013-457 de 26
junio de 2013.
e La compaiiia Porvenir conforme resolucién No. SB-2013-342 del 15 de mayo de 2013.
e La compaiiia Primma mediante resolucion No. SB-INSP-2013-517 de 12 de julio de 2013 por
no cumplir los requisitos de regularizacion, deficiencia en inversiones para cubrir
obligaciones y mala administracién
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e La compaiia Coopseguros mediante resolucién No. SB-2014-867 de 7 de octubre de 2014
por deficiencia de liquidez y deficiencia en inversiones obligatorias.

e La compaiiia Bolivar entré en proceso de liquidacién forzosa mediante resolucién No. SB-
2014-564 de 27 de junio de 2014.

Esto provocd la disminucién de empresas aseguradoras que se observa en el grafico Nro.31 vy
también muestra que aun existe inestabilidad en el mercado asegurador ecuatoriano debido
inclusive con las nuevas reformas que se estan haciendo. Es importante mencionar que previamente
se observé que Ecuador tiene un mercado pequefio de seguros pero tiene mas empresas que en
Colombia que es un mercado mucho mds grande. Eso significa que las empresas de seguros
colombianas pueden generar mayores ganancias que muchas empresas ecuatorianas, por lo tanto
tienen mayor eficiencia. Ademas para una demanda pequefia en Ecuador hay muchas empresas y
generalmente las empresas que entran van a competir en los mismos ramos que las empresas
grandes por lo tanto su falta de innovacién no les permite ganar mercado, por el contrario se vuelve
una competencia agresiva y afectan precios de mercado.

Otra conclusién a la que se llega es que mantener un nimero constante de empresas como en
Colombia da mejores resultados que tener un mercado con muchas empresas.

Grafico Nro. 32: Pasivo Total
Desagregacion: Pasivo Ecuador vs Pasivo Colombia

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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A finales del 2014 las empresas aseguradoras ecuatorianas tuvieron un pasivo total de USD 1.372
millones, con un crecimiento del 12% respecto al 2013 que tuvo un crecimiento del 26%. Por el lado
de las empresas aseguradoras colombianas el pasivo total fue de USD 18.634 millones y tuvo un
crecimiento de 4% comparado con el 10% alcanzado en el 2013.

83



En el mercado ecuatoriano se observa en el grafico Nro.32 una tendencia de crecimiento, existe
mayor aceleracidén en el crecimiento del pasivo ecuatoriano que el pasivo colombiano ya que el
crecimiento promedio anual a partir del 2010 es 24% para el mercado ecuatoriano y 15% para el
mercado colombiano. Si analizamos en los 11 afios, Colombia aumentd su pasivo en un 519% del
2004 al 2014 y Ecuador en 499%.

El pasivo tanto de Ecuador y Colombia esta caracterizado principalmente por reservas técnicas
representando en el pasivo ecuatoriano el 45% y en el pasivo colombiano el 87.54%, pero cabe
resaltar que existen otros valores altos en el caso ecuatoriano como las primas por pagar a las
reaseguradoras con el 26% e impuestos, retenciones y contribuciones por pagar con el 27%,
obligaciones a corto plazo que vuelven mas vulnerables a las empresas en caso de liquidacion.

Las altas tasas de crecimiento del pasivo observadas en el 2008 se debe principalmente a un
aumento de reservas técnicas. En el caso colombiano el pasivo crecié 57% debido al crecimiento de
reservas técnicas de 61%, y en el caso ecuatoriano el pasivo crecidé 36% por un crecimiento de 37%
en reservas técnicas. Esto refleja en los dos paises prevencidn ante eventuales siniestros que podian
ocurrir en el 2009 por la crisis financiera internacional.

En el 2012 se observa en el grafico Nro.32 otro aumento del pasivo ecuatoriano (39%), esto se debe
igualmente a un aumento de reservas técnicas pero en este caso por nuevas resoluciones emitidas
por la Junta Bancaria, en la cual incrementaron las reservas de primas y siniestros con nuevos
métodos de cdlculo, la implementacién de un sistema de administracién de riesgos, gobierno
corporativo, entre otras. Estas normativas se dieron en funcidén de mejorar los niveles de solvencia
de las aseguradoras. Mas reservas implican mayores gastos y es por esto que la utilidad en el 2012
también disminuyd.

La linea de tendencia del pasivo colombiano es negativa mientras que la linea de tendencia del
pasivo ecuatoriano es positiva reflejando mayor endeudamiento en Ecuador y en lugar de disminuir
con los afios va en aumento. Ademas que el pasivo de las empresas de seguros en el Ecuador esta
conformado también por morosidad en pagos que se convierte en otra debilidad del sistema
ecuatoriano. Como se analizd ha habido nuevas medidas para mejorar el mercado ecuatoriano que
significa que es un mercado aun en crecimiento, cambios y evolucién si las medidas son las correctas.

El mercado colombiano ya ha tenido estos cambios y por ello refleja mayor estabilidad, menos
pasivos y menos gastos.
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Grafico Nro. 33: Patrimonio Total
Desagregacion: Patrimonio Ecuador vs Patrimonio Colombia

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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El patrimonio total colombiano alcanzd hasta los USD 4.951 millones a diciembre 2014 mientras que
en el caso ecuatoriano el patrimonio apenas llegd a los USD 482 millones. Como se ha observado en
otras variables la diferencia de cantidades entre un mercado y otro es bastante.

En los dos paises son las reservas las que mayor participacién tienen en el patrimonio con 47.04% en
Colombia y el 53.09% en Ecuador. Esto se debe sobre todo a que es obligacion y requisito de las
empresas aseguradoras manejar ciertos niveles de reservas que son controladas por cada institucién
de control.

Los resultados de ejercicios anteriores acumulados asi como del afio correspondiente han resultado
en ganancias en los dos paises presentando valores positivos. La diferencia radica en que entre un
resultado y otro, en el caso Colombiano es mayor que en el caso ecuatoriano en el cual las
ganancias de un afio son pocas respecto a las acumuladas lo que supondria que cada afio no se logra
acumular tanta ganancia para los accionistas como en el caso colombiano.

Cabe sefialar que en todos los afios se han presentado crecimientos en el patrimonio total del
mercado asegurador ecuatoriano a diferencia del colombiano en donde en dos afios presentd
decrecimientos. La disminucién del 2013(-5%) se debe principalmente a una disminucién del activo
provocado por menos emision de primas en el ramo de automodviles y por una reduccién del
portafolio en titulos de deuda en relacidn a diciembre 2012. De igual forma, ramos importantes pero
con menor participacion como cumplimiento, incendio y terremoto registraron reducciones en su
emision de primas de 3.29%, 5.63% y 3.18%, respectivamente (Superintendencia Financiera de
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Colombia). A pesar de ello en el periodo analizado el patrimonio colombiano tuvo un crecimiento de
334% frente al crecimiento del patrimonio total ecuatoriano de 245%.

En el afio 2005 en Colombia se observa una tasa de crecimiento de 83%, la mayor registrada en todo
el periodo. Esto se debe al buen resultado del ejercicio en ese afio y por el aumento en ingresos por
las inversiones, sobre todo en los seguros de vida que aumentaron su patrimonio en 94.1%. De la
misma forma para el 2006 se registré una desaceleracién de -16% en el patrimonio.

En el 2006 el grupo SURAMERICANA se divide para crear una sociedad inversionista andnima, para
ello se trasladé activo y patrimonio de las compafiias (Vida, Generales y Capitalizacién). Esto redujo el
patrimonio total del sector de seguros al ser uno de los grupos mas grandes. Y como se menciond
anteriormente el 2006 estuvo marcado por inestabilidad en el mercado de valores originando una
fuerte contraccion en las utilidades.

En Colombia existe un deterioro en la solvencia de las empresas de seguros debido a que su
Patrimonio disminuye y durante el periodo analizado su linea de tendencia es negativa. El patrimonio
del sector asegurador colombiano depende mucho del mercado financiero extranjero provocando
inestabilidad e incertidumbre.

En cambio en Ecuador el Patrimonio no ha tenido variaciones, su tasa de crecimiento ha sido
aproximadamente estable, pero esto tampoco es un buen indicador ya que indica que los seguros no
estan reflejando ganancias para los accionistas, sus utilidades apenas cubren el negocio.

El mercado colombiano presenta problemas de patrimonio y el mercado ecuatoriano presenta pocas
ganancias.

Grafico Nro. 34: Primas Totales
Desagregacion: Total Ecuador vs Total Colombia

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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En 11 afos el volumen de primas del mercado asegurador ecuatoriano ha crecido 247% (mas de mil
millones de délares) pasando de USD 491 millones en el 2004 a USD 1703 millones en el 2014. En el
caso del mercado asegurador colombiano el crecimiento del volumen de primas totales ha sido 307%
de haber alcanzado USD 2.362 millones en el 2004 a USD 9.613 millones en el 2014. Esto supone una
diferencia de 60 puntos entre los dos mercados.

Estos resultados en base a los registros del 2014 en Colombia que tuvo un decrecimiento pues las
primas pasaron de USD 10.149 millones en el 2013 a USD 9.613 millones en el 2014, es decir una
disminucién del 5%.Por su parte Ecuador a finales del 2014 si tuvo un crecimiento del 3% respecto al
2013.

En el grafico Nro.34 se puede observar que el mercado de seguros colombiano es mucho mas grande
al ecuatoriano por la diferencia de primas. Los ingresos percibidos por el volumen de primas en
Colombia es superior a al nivel de ingresos en Ecuador. Esto indica que en Colombia existe mayor
educacién en la sociedad para contratar seguros y por lo tanto la demanda es mayor y la venta de
podlizas es mayor. Comparada con Ecuador que refleja menores ventas de pdlizas por falta de
confianza y educacién financiera. La difusién de informacidn sobre la importancia de adquirir un
seguro y formar una responsabilidad es baja en Ecuador y mucha gente no destina sus ingresos para
pagar un seguro.

Ademads en Colombia ha tenido muy buena acogida los micros seguros que estan enfocados en
personas de bajos ingresos, son seguros para la agricultura, la vida, salud, funerarios. Si bien el
Ecuador los estd implementando no han tenido ni promociéon ni acogida a pesar de ser una buena
iniciativa.

Por lo tanto Colombia, aparte de ser un mercado mas grande, sabe como llegar a la poblacion.

Grafico Nro. 35: Prima Ganada
Desagregacion: Prima Ganada Ecuador vs Prima Ganada Colombia

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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La prima ganada es la diferencia entre la prima retenida neta y el costo de reservas técnicas. En
Ecuador el porcentaje de Prima Ganada respecto a Colombia es mayor debido a que el costo de
reservas técnicas es mads alto para las aseguradoras colombianas. En diciembre 2014 los costos
representaron el 9% de la prima retenida neta y en Ecuador apenas el 1.1%.

En los dos mercados se observan tendencias de crecimiento en la prima ganada en el grafico Nro.35,
sin embargo en Colombia es levemente mas acelerado con un 17% promedio de crecimiento,
mientras que en el Ecuador la tasa promedio es de 15%.

A diciembre 2014, la industria aseguradora ecuatoriana alcanzé los USD 794 millones, fue un leve
aumento ya que significa una disminucion de 13 puntos porcentuales respecto al afio anterior (15%),
esto responderia a las 3 empresas que tuvieron liquidar.

Por otro lado en Colombia, la prima ganada fue de USD 7.251 millones con un crecimiento del 4%,
gue también implicé una disminucion respecto a la cifra del 2013 (9%).

Esta variable nos indica que existe mayor solvencia en Colombia que en Ecuador. Esto fortalece al
sector colombiano de posibles siniestros dado que las reservas constituyen la fuente primaria de
pago de siniestros y constituyen uno de los pilares fundamentales de solvencia por ello que existan
mayores reservas técnicas es positivo para el sector de seguros a pesar de tener primas ganadas
menores. Y por el contrario refleja que en Ecuador estan priorizando ganancias a prever siniestros de
la actividad que si suceden pueden llevar a serios problemas a las empresas de seguros.

Grafico Nro. 36: Prima Retenida Neta
Desagregacion: Prima Retenida Neta Ecuador vs Prima Retenida Neta Colombia

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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La produccion de primas retenidas de seguros neta emitidas del sistema asegurador en el 2014, con
relacion al 2013, registré un decrecimiento del 6%, 22 puntos porcentuales menos respecto del afio
2013 (16%) en el caso colombiano. Esto se debe a una menor emision de primas.

Para el mercado asegurador ecuatoriano, la prima retenida neta bordea los USD 803 millones en el
2014, pero al igual que en Colombia representd un decrecimiento de 13 puntos en relacién al afo
anterior en donde hubo un crecimiento de 15%.

Cabe resaltar que la prima retenida neta en Colombia en comparacién a las primas totales es mucho
mayor que en el mercado ecuatoriano y la mayoria de riesgos los asumen directamente las empresas
aseguradoras. En los afios analizados la prima retenida de Colombia tuvo un crecimiento de 349% vy
paso de 1.767 millones de USD en el 2004 a USD 7.931 millones en el 2014. El crecimiento de la
prima retenida de Ecuador fue de 319% con USD 192 millones en el 2004 a USD 803 millones en el
2014.

Esta variable nos lleva a la conclusidon de que Colombia maneja mucho mejor sus carteras y por ello
puede retener la mayoria de primas para su administracién. En cambio en Ecuador las primas
retenidas son tan bajas debido a que la mayoria de primas ceden a reaseguros y no las retienen y
mientras menores son las primas retenidas respecto a las totales menores ganancias tiene el
mercado ecuatoriano.

Grafico Nro. 37: Crecimiento Mercado Asegurador
Desagregacion: Crecimiento Primas Totales Ecuador vs Crecimiento Primas Totales Colombia

Periodo: 2004-2014
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En el grafico Nro.37 no se distingue exactamente cudl mercado tendria una tasa de crecimiento

mayor ya que manejan valores cercanos. Sin embargo se puede observar la caida de los 2 mercados
en el 2009, producto de la crisis financiera internacional que comenzé en el 2008 en Estados Unidos
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que principalmente ha reducido el ahorro y la inversion. Colombia registré crecimiento de 2.5% vy
Ecuador de 6%.

En el 2007 mientras Colombia tiene un crecimiento del 28%, Ecuador registré tan solo 10%. Lo mismo
sucede en el 2012 con una tasa de crecimiento del 22% en Colombia y del 11% en Ecuador. El resto
de afios los dos mercados tienen similitud de fluctuaciones. Esto indica que en los dos paises la
industria aseguradora estd influida directamente por la situacién de la economia.

El mercado asegurador colombiano tiene un crecimiento promedio de 15% y el mercado ecuatoriano
de 13% en el periodo analizado.

Los ramos que mayor aporte tienen en el crecimiento de las empresas aseguradoras colombianas son
los seguros de Vida con un crecimiento promedio de 22% comparados con los seguros generales de
14%.

En el lado ecuatoriano la tasa de crecimiento promedio en los seguros de Vida es de 16% versus el
13% en seguros generales a pesar de que la mayor cuota de primas esta en los ramos de no Vida.

Con lo antes mencionado los dos mercados tienen tendencias de crecimiento similares. Como se
menciond, los seguros de Vida tienen mayor crecimiento por lo que las empresas pueden enfocarse
en ofrecer estos ramos y tratar de llegar a personas de bajos recursos o que no tienen un trabajo
estable que seria el sector de la poblacién que no tiene seguros.

La mayor acogida que han tenido los seguros de vida es claramente debido a la promocidn que se ha
dado por lo que es una observacién importante para los seguros de No Vida el aumentar su
promocién para introducirse mds al mercado. Y lo mas importante es tener en cuenta que el
crecimiento del mercado asegurador en los dos paises sigue la dinamica de toda la economia, por lo
gue si existen problemas a nivel nacional, el mercado asegurador tendra un decrecimiento, y si por el
contrario la economia crece, el mercado asegurador crecerd. Es importante destacar que el
crecimiento del mercado asegurador colombiano estd bastante influenciado por los buenos
resultados de sus inversiones, en el caso ecuatoriano no es asi.

Al momento Ecuador esta pasando por una etapa de reformas y cambios legales que exigen mayor
control, esto puede influir en el crecimiento del sector para mejorar el desarrollo del mismo.
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Grafico Nro. 38: Porcentaje de Cesion
Desagregacion: % de Cesidon Ecuador vs % de Cesidon Colombia

Periodo: 2004-2014
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El porcentaje de cesidn es un indicador que mide la cantidad de primas cedidas a las compafiias de
reaseguro. En este sentido las aseguradoras traspasan sus primas para disminuir sus riesgos y
distribuirlos a otras aseguradoras. De esta manera las aseguradoras pueden manejar una cartera de
riesgos mas homogénea y asi tener riesgos aproximadamente iguales.

Como se observa en el gréfico Nro.38, si comparamos el mercado asegurador ecuatoriano con el
mercado asegurador colombiano, el porcentaje de cesién en el Ecuador es super alto llegando a
sobrepasar la mitad del total del volumen de primas.

Durante todo el periodo analizado el porcentaje de cesién minimo en el Ecuador es de 56% y el
maximo de 64%, por el contrario en Colombia el porcentaje de cesion minimo es de 19% vy el
maximo de 29%. Esto significa una diferencia de aproximadamente 40 puntos.

Un alto porcentaje de cesién no es bueno para un mercado asegurador ya que puede significar que
las empresas aseguradoras ecuatorianas no tienen autonomia para administrar su cartera o estan
ingresando primas por riesgos muy diferentes lo que no les permite abarcar riesgos iguales y asi
disminuir el impacto del perjuicio que es el propdsito de la empresa aseguradora y el objetivo del
cliente distribuir su riesgo. A la vez implica que la empresa esta abarcando muchos riesgos y necesita
distribuirlos. Estas primas salen del pais al manejo de reaseguradoras extranjeras por lo tanto la
mayoria de ganancias se estan llevando otras empresas y no se reflejan en el Ecuador. El sector de
seguros es uno de los mayores en salida de divisas del pais, justamente por esto, por lo tanto afecta a
la economia nacional.
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Por el lado colombiano, las empresas reflejan mayor estabilidad y autonomia para administrar los
riesgos de sus clientes y carteras mas homogéneas de riesgos, a la vez que dan mayor confianza y la
mayoria de utilidades se queda el mercado colombiano y no lo reparten con reaseguradoras

extranjeras.
Grafico Nro. 39: Mix de Cartera
Desagregacion: Vida Ecuador vs Vida Colombia
Periodo: 2004-2014
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Los ramos de Vida en Ecuador ingresaron USD 448 millones a Diciembre 2014, este afio se produjo
un decrecimiento de -2%. La mayoria de seguros de Vida corresponden a Seguros de Vida Colectivo
mas que Individuales.

Durante el periodo analizado los seguros de Vida han representado en promedio el 25% de la cartera
ecuatoriana y han mantenido la misma tendencia. Es contrario al mercado colombiano en donde los
seguros de Vida representan en promedio el 49% de la cartera, y en muchos afios significan mas de la
mitad del total de cartera.

Los seguros de Vida en Colombia ingresaron USD 5.292 millones a Diciembre 2014, igual que en el
Ecuador fue una disminucién anual de 10%. Comparado con el 2013 que tuvo un crecimiento anual
del 25%, que comparado con el 2012 significé una leve desaceleracion (28%). Esto significa que el
2014 no fue un buen afo. Al igual que en el Ecuador, destacan los seguros de Vida Colectivo.

Cabe resaltar que en Colombia si existen los seguros de afiliacion para jubilacidon y accidentes de
trabajo en empresas privadas y se considera como el seguro de Pensiones a cargo de las
Administradoras de Fondos y Pensiones, que son entidades privadas reguladas por |Ia
Superintendencia Financiera de Colombia. Estas instituciones tienen como objeto administrar los
recursos de los trabajadores para sus futuras pensiones. Por el contrario en el Ecuador solo lo maneja
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el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social que es una entidad del Estado. El seguro de Pensiones y
Accidentes de Trabajo representé en el 2014 el 25% de los ramos de Vida en Colombia.

Como se puede observar en el grafico Nro.39, la mayoria de la cartera colombiana esta en seguros de
Vida, y son estos los que mayor crecimiento dan al sector de seguros, tanto por la emisién de primas
como por los buenos resultados en las inversiones que en mayor medida es por las compafiias de
seguros de vida, y cabe resaltar la diferencia en el ramo de pensiones que tiene Colombia y no
Ecuador. Esto significa que si Colombia tiene mejores niveles de utilidad y su cartera es mayoritaria
en seguros de Vida, estos seguros dan buenos margenes de rentabilidad y tienen una buena
cobertura en la poblacién.

Grafico Nro. 40: Mix de Cartera
Desagregacion: No Vida Ecuador vs No Vida Colombia

Periodo: 2004-2014
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En el Ecuador los ramos de No Vida alcanzaron un valor de USD 1.255 millones en diciembre 2014,
de los cuales el 26% representa el Ramo de Automoviles (USD 439 millones). A pesar de ser un
seguro con alta participacion, tiene tendencia a la baja desde el 2012 que tuvo un crecimiento de
11%, en el 2013 de 8% y en el 2014 de 4%. Esto podria ser efecto de la reduccidén en ventas en el
sector automotriz debido a la implementaciéon de nuevos impuestos, reduccion de importaciones y
precios altos.

El otro ramo con una alta participacidon durante todos los afios analizados es Dafios sin autos en
donde Responsabilidad Civil representa la mayoria de primas y tuvo un crecimiento del 23%.

Como se observa en el gréfico Nro.40, la mayor parte de la cartera aseguradora ecuatoriana la
ocupan los seguros de No Vida con el 74% en el 2014. Lo contrario pasa en Colombia en donde los
seguros de No Vida representaron el 45% de la cartera y tienen una tendencia a ser menor debido a
que en el 2004 representaron el 57% lo que supone 12 puntos porcentuales menos. Al 2014 los
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seguros de No Vida llegaron a USD 4.321 millones, un crecimiento de 0.9%, es una ligera mejora
comparada al 2013 que solo tuvo un crecimiento de 0.3%.

Los ramos de No Vida que mayor aporte tuvieron al sector tanto en Ecuador como en Colombia
fueron Autos y Dafos sin Autos. En Colombia el ramo de Automdviles representa el 12% de la cartera
comparado con el 25% en Ecuador y Daios sin autos representa el 19% en Colombia comparado con
37% en Ecuador a diciembre 2014.

De los dos graficos de Mix de Cartera analizados se refleja que en Colombia hay una cartera
compartida entre Vida y No Vida casi el 50% cada uno, en cambio en Ecuador si existe diferencia en
su cartera. Lo importante y bueno para el mercado es mantener una cartera compartida asi se estan
cubriendo todos los ramos y necesidades de la poblacién que es lo que se ve en Colombia, por lo
tanto es importante que Ecuador aumente su cobertura en Vida, sin dejar a un lado el crecimiento
que tienen en seguros generales.

Grafico Nro. 41: Concentracidon de Mercado
Desagregacion: indice de Herfindahl Ecuador vs indice de Herfindahl Colombia

Periodo: 2004-2014
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El indice de Herfindahl se utiliza para medir la concentracidn econémica de un mercado, en este caso
el mercado asegurador. Un indice elevado que sobrepase el 18% refleja un mercado altamente

concentrado y poco competitivo y si es menor al 12% no es un mercado concentrado.

Comparando el mercado ecuatoriano con el colombiano en el gréfico Nro.41 se observa que el
mercado de Colombia (9.37%) tiene un indice de Herfindahl mas alto que el Ecuador (5.76%).

Colombia tiene un indice de Herfindahl promedio durante los Ultimos afios de 8.79%. A finales del
2014 alcanzé el 9.37% vy desde el 2010 se ha mantenido en 9%. Por el contrario el Ecuador tiene un
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indice de herfindahl promedio de 5.27% y durante todo el periodo analizado ha mantenido este
rango.

Por lo tanto no se observa crecimiento en el indice para ninguno de los dos mercados ni tampoco
decrecimiento, si no tienen una tendencia a permanecer en los mismos valores.

A pesar de que el indice refleja que ningin mercado es altamente concentrado ni llevaria a un
monopolio, se puede decir que el mercado asegurador colombiano es un poco mas concentrado que
el mercado asegurador ecuatoriano debido a que el indice es mayor y como se vio previamente
existen ramos en Colombia donde una o dos empresas dominan el mercado.

En el Ecuador los seguros de Vida son mercados concentrados, por su parte en Colombia hay mas
ramos de Vida, no son tan concentrados pero Salud tiene tendencia de crecer. Igualmente en los dos
mercados se vio que las Ultimas empresas del ranking no tienen participaciones significativas.

Grafico Nro. 42: Resultado Técnico
Desagregacion: Resultado Técnico Total Ecuador vs Colombia

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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Elaboracion: Gabriela Baquero
El resultado técnico mide el ejercicio de la actividad aseguradora como tal sin tener en cuenta otros
ingresos o egresos. Es decir, los ingresos es la prima retenida y los egresos son: costo total de
siniestros, costo reservas técnicas, costo neto de adquisicion, y costo de reaseguro no proporcional".

En el Ecuador el resultado técnico alcanzdé los USD 367 millones a finales del 2014, con un incremento
del 18% respecto al registro del afio anterior que fue de USD 311 millones. Ha tenido una tendencia
de crecimiento lo que refleja que existen ganancias en la actividad aseguradora, en 11 afos tuvo un
aumento de 314% pasando de USD 88 millones en el 2004 a USD 367 millones en el 2014. Cabe

4 .. .
Contratos de reaseguro que cubren los valores de siniestros que sobrepasan los valores determinados en las
polizas.
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mencionar que el buen resultado observado en el 2014 se debe a que las reservas técnicas
disminuyeron en 73% que tampoco es bueno para posibles siniestros futuros.

El mismo comportamiento ha mostrado el mercado colombiano, se observa claramente la diferencia
en ganancias pues al 2014 finaliza la actividad con un resultado técnico de USD 1.877 millones, lo que
implica mds de mil millones de ddlares. El crecimiento promedio en el periodo analizado fue de 15%
y en 11 afios el resultado técnico crecié 284%, un crecimiento menor al registrado en el mercado
ecuatoriano. Si se analiza el resultado técnico por tipo de ramos, en Ecuador las compaiiias de ramos
de No Vida tienen un crecimiento promedio de 15% en el resultado técnico, y de 19% en los seguros
de Vida. En Colombia las companias de seguros de Vida también tienen resultados técnicos con
mayor crecimiento que las companias de seguros Generales con 21% y 12% respectivamente.

Para comparar entre los dos mercados, la rentabilidad de la actividad aseguradora en Ecuador es
mayor a la rentabilidad en Colombia. A pesar de que graficamente los valores colombianos son
superiores, los costos en Colombia son mayores a los de Ecuador dando un resultado técnico menor
en comparacién con la prima retenida en Colombia.

Es importante destacar que el resultado técnico estd en funcion de la prima retenida neta y antes se
analizd que en Ecuador son pocas las primas retenidas entonces a menores primas, menores costos y
mayor resultado técnico. Por esto vale destacar que el resultado técnico colombiano tampoco es
malo porque tienen menos ganancias pero una actividad mas estable sin embargo si es necesario
gue mejoren su eficiencia de costos.

Grafico Nro. 43: Nivel de Inversiones
Desagregacion: Total Inversiones Ecuador vs Total Inversiones Colombia

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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Elaboracién: Gabriela Baquero
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A finales del 2014 las inversiones del mercado colombiano ascendieron a USD 17.171 millones, lo que
significd un incremento de 3% respecto al afno 2013 que alcanzé USD 16.713 millones. La tendencia
observada es que cada aiflo aumentan las inversiones y tuvieron un crecimiento promedio de 21%
durante todo el periodo analizado. La mayoria de inversiones son inversiones en titulos de deuda
publica mantenidas hasta el vencimiento.

Por su parte en el mercado ecuatoriano también se observa crecimiento, aunque a un ritmo menor.
El crecimiento promedio fue de 15% en los afios analizados. A diciembre 2014 la cifra ascendié a USD
847 millones que significd un crecimiento del 11%, 2 puntos menos al afio anterior de 13% en donde
se registré6 USD 761 millones en inversiones. En este mercado la mayoria de inversiones son en
titulos emitidos por el sistema financiero. Cabe mencionar que en los dos paises, las inversiones son
la mayor participacién del activo, con 37% en Ecuador y el 73% en Colombia.

Es importante destacar que el sector de seguros colombiano se mueve por las inversiones y si ha
tenido buenos niveles de crecimiento ha sido por el buen desempeio y resultados que dan las
inversiones por lo tanto se puede concluir que estas en Colombia son mas seguras y muy
importantes para el sector. Por el lado ecuatoriano, en cambio deberian evaluar el nivel de riesgo en
sus inversiones y mejorar el resultado de las mismas.

Grafico Nro. 44: Utilidad
Desagregacion: Utilidad Neta y Utilidad Técnica Ecuador vs Colombia

Periodo: 2004-2014
Moneda: Millones de USD
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Fuente: SB Y SFC
Elaboracion: Gabriela Baquero

A partir del 2011 la utilidad técnica y neta del Ecuador empieza a disminuir, es el 2013 donde se

observa la mayor caida, con un decrecimiento del 26% en utilidad técnica y 16% en utilidad neta,
efecto de las empresas que tuvieron que liquidar o aquellas que se fusionaron debido a la disposicion
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a los bancos de desvincularse de cualquier otra institucion financiera. Pero esto mejoré en el 2014
gue hubo un crecimiento del 82% y 80% respectivamente.

Por otro lado si se observa Colombia ha tenido mayores fluctuaciones a lo largo del periodo
analizado, no existe una tendencia definida aparte de observar en todos los afios una utilidad técnica
negativa influenciada por los altos costos administrativos de las empresas aseguradoras. Y si se
analiza histéricamente la utilidad técnica ha empeorado en el periodo analizado y no se ha obtenido
ninguna mejora en 11 afios, por el contrario su tendencia es la misma. La utilidad técnica negativa se
debe al bajo resultado técnico que se observd en graficos anteriores y como se analizé es debido a
los costos que implica la alta tasa de siniestralidad y de reservas técnicas para prevenir estos
siniestros.

En el 2014 por ejemplo, la utilidad técnica de Colombia fue de USD -824 millones, la mas baja del
periodo, esto es debido fundamentalmente a que en ese afio se emitieron menos primas pero los
siniestros siguieron aumentando dando un bajo resultado técnico. Ademds de estos costos que
corresponden exclusivamente a la actividad aseguradora y afectan al resultado técnico, la utilidad
técnica se convierte en negativa por los costos administrativos reflejando un grave problema en este
tipo de gastos para Colombia.

Las utilidades del Ecuador son positivas pero pequenas respondiendo al mercado mas pequefo. La
utilidad técnica del mercado ecuatoriano no presenta resultados negativos como el mercado
colombiano pero se destaca la utilidad financiera en Colombia que es tan alta que puede equilibrar la
utilidad neta para que sea positiva, por el contrario en el Ecuador los ingresos financieros apenas
logran aumentar un poco la utilidad neta si no la mantienen igual. Los ingresos financieros
colombianos se deben una parte al rendimiento por inversiones.
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SINIESTRALIDAD

Grafico Nro. 45: Siniestralidad
Desagregacion: Ecuador vs Colombia

Periodo: 2004-2014
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Fuente: SB'Y SFC
Elaboracién: Gabriela Baquero

1. Siniestralidad Total (Siniestros de Primas Totales / Primas Totales): Porcentaje de utilizacion de primas
totales en el pago de siniestros totales.

2. Siniestralidad Cedida (Siniestros de Primas Cedidas / Primas Cedidas): Porcentaje de utilizacién de primas
cedidas en el pago de siniestros a cargo del reasegurador.

3. Siniestralidad Retenida (Siniestros de Primas Retenidas / Primas Retenidas): Porcentaje de utilizaciéon de
primas retenidas en el pago de siniestros de responsabilidad de la empresa.

La siniestralidad de la industria aseguradora es medida como la relacion entre el costo de siniestros
frente a la primas. La media de siniestralidad del sistema es 50%.

El menor indice de siniestralidad observado en el grafico Nro.45 es la siniestralidad cedida de
Colombia indicando que el costo de siniestros para las reaseguradoras colombianas no es tan alto en
comparacién a las ecuatorianas cuyo indice esta por encima. Esto debido principalmente al
porcentaje de primas cedidas en los dos mercados, por un lado en el Ecuador representd el 56% y en
Colombia apenas el 20%.

La siniestralidad total no presenta mayor diferencia en los dos mercados pero Colombia sobrepasa la
media de siniestralidad (50%) porque existen mayores niveles de siniestros en Colombia.

Finalmente respecto a la siniestralidad retenida los primeros afios analizados Colombia y Ecuador
tienen indices muy parecidos y en el 2008 el indice de siniestralidad retenida colombiano aumenta,
siendo este el mas alto observado y responde a los siniestros cubiertos por las empresas
aseguradoras. La siniestralidad asumida en Colombia es mayor a la asumida en Ecuador, debido a
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mayores siniestros reportados. Con este andlisis se puede identificar que el indice de siniestralidad
colombiano es mayor al ecuatoriano significando que la mayoria de primas se utilizan para cubrir
siniestros.

En Colombia asumen directamente la mayor parte de riesgos las aseguradoras y por eso la
siniestralidad retenida es mayor a la siniestralidad cedida lo que esta acorde al porcentaje de primas
que retienen y ceden.

En cambio en Ecuador la siniestralidad retenida es mayor a la cedida a pesar de tener un alto
porcentaje de cesién. Esto implica que sus carteras aun son heterogéneas y que las reaseguradoras
estdn ganando bastante al recibir muchas primas y cubrir pocos siniestros. A largo plazo las primas
gue retengan las aseguradoras ecuatorianas no alcanzaran a cubrir todos los siniestros.

Para los dos mercados el indice de siniestralidad es alto y perjudicial para las ganancias ya que los
siniestros son gastos por lo que es importante hagan campafas de prevencién.

RENTABILIDAD

Grafico Nro. 46: Resultado Técnico/ Prima Retenida Neta
Desagregacion: Ecuador vs Colombia

Periodo: 2004-2014
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Fuente: SB Y SFC
Elaboracion: Gabriela Baquero

Este indicador mide el porcentaje de prima retenida neta que resulta en rentabilidad técnica, es decir
la utilidad obtenida por cada dodlar de prima retenida. El sector asegurador ecuatoriano muestra
indices entre 40% y 49% a lo largo del periodo analizado, representa casi el doble de los resultados
para el sector asegurador colombiano, el cual bordea entre 19% y 28%.

100



Esto significa que en las companias de seguros ecuatorianas, una mayor parte del resultado técnico
estd influenciado por las primas retenidas, a diferencia de las companias colombianas en donde se
registra mayores gastos y costos en comparacidon con las primas retenidas, sobretodo el costo de
siniestros que llegd a 57% en diciembre 2014.

Los porcentajes observados en el grafico Nro.46 reflejan mayor rentabilidad técnica en Ecuador que
en Colombia especialmente por los gastos por siniestralidad que debe asumir Colombia y es lo que
mas le afecta al mercado, ademas de la diferencia de reservas técnicas que mantiene Colombia
respecto a Ecuador. Hay un mayor grado de utilidad por cada ddlar de prima retenida en Ecuador y
esta rentabilidad atrae el mercado.

Grafico Nro. 47: Rentabilidad sobre Activo
Desagregacién: ROA Ecuador vs ROA Colombia

Periodo: 2004-2014
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Fuente: SB Y SFC
Elaboracién: Gabriela Baquero

La rentabilidad sobre activos (ROA) muestra la capacidad del activo para generar utilidades. La
rentabilidad sobre activo que presenta el mercado colombiano ha tenido bastantes fluctuaciones
pero con tendencia a la baja. En el 2004 tenian una rentabilidad sobre activos del 5% y para
diciembre de 2014 culmina el ejercicio con una rentabilidad del 2%.

La industria aseguradora ecuatoriana por su parte presentd una rentabilidad sobre activo mas
estable entre el 5% y 6% desde el 2004 hasta el 2011. A partir del 2012 disminuye a 3% pero para
diciembre 2014 se ha recuperado a 4%.

En el 2005 Colombia presenté un ROA de 10%, el mayor registro de todos los afios pero esto se debe

a que en ese afo la utilidad tuvo un alto crecimiento de 233% y por su parte el activo también crecié
a 46%. Estos crecimientos se dieron principalmente por el buen desempefio y dinamica del mercado

101



publico de valores que hizo que las inversiones incrementen el activo. Otro factor en el 2005 fue la
liguidacion de la Reaseguradora de Colombia (REACOL) que después de una época de crisis generd
ganancias por la conversion de los titulos recibidos en el proceso (Criado & Najera, 2011).

Comparando los mercados en el grafico Nro.47, el ecuatoriano tiene mejores niveles de Rentabilidad
sobre activos que el mercado colombiano ya que mientras mayor es el indice significa mayor
rentabilidad y a la vez mejor administracion de activos para generar ganancias.

Durante todo el periodo de andlisis la industria aseguradora colombiana ha presentado pérdidas en
su operacién aseguradora, influenciada principalmente por sus niveles de gastos y esto que hace que
su rentabilidad disminuya. Otro factor que se puede concluir es que Colombia depende mucho de sus
inversiones, por eso en afnos como el 2005 su rentabilidad aumenta.

Grafico Nro. 48: Rentabilidad sobre Patrimonio
Desagregacién: ROE Ecuador vs ROE Colombia

Periodo: 2004-2014
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Elaboracion: Gabriela Baquero

La rentabilidad sobre patrimonio determina la rentabilidad que ha tenido el patrimonio en el aifo en
curso. A diciembre 2014 en el sector de seguros ecuatoriano el patrimonio tuvo una rentabilidad de
15% y por su parte el sector de seguros en Colombia tuvo una rentabilidad en su patrimonio de 11%.
Esto se explica con la diferencia que presenta la tasa de crecimiento del patrimonio en los dos paises,
mientras que en Ecuador el patrimonio crecié 14%, en Colombia fue tan solo de 2%.

Se observa en el grafico Nro.48 cierta estabilidad en los dos mercados y sus valores se aproximan. En
el 2013 los dos paises reflejaron decrecimiento en el indicador. Ecuador se ubicé en 9%, 3 puntos
porcentuales menos al 2012(12%) y Colombia registré una disminucién de 6 puntos pasando de 12%
a 6%. Esto se debe a que la utilidad neta decrecid respecto al afio anterior, pero el patrimonio si
aumento.
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En el 2005 se observa un pico de 30% en el ROE Colombiano, generado por la mencionada
liguidacion de REACOL asi como los buenos resultados del mercado de valores colombiano en ese
afio. Esto hizo que la utilidad neta suba un 233% y el patrimonio un 83% generando un alto ROE.

Respecto a la rentabilidad de patrimonio Colombia presenta mejores niveles que los presentados en
la rentabilidad de activos, sin embargo en el anadlisis global de rentabilidad se puede concluir que
Colombia tiene mayores problemas de rentabilidad que Ecuador debido a mayores gastos, reservas
técnicas y nivel de siniestralidad.

LIQUIDEZ
Grafico Nro. 49: Liquidez
Desagregacion: Prueba Acida Ecuador vs Prueba Acida Colombia
Periodo: 2004-2014
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Elaboracion: Gabriela Baquero

El ratio de liquidez corriente del sistema asegurador ecuatoriano medido como la prueba &cida® se
ubicé en diciembre del 2014 en 0.58 veces, la misma cifra registrada el mismo mes del afio anterior
(0.58). Por su parte el ratio de liquidez corriente del mercado asegurador colombiano cerré en
diciembre del 2014 en 1.04 veces, un leve aumento mas que la cifra del 2013 (1.03).

El ratio colombiano se ha mantenido aproximadamente estable desde el 2004 a la fecha entre 1.03 y
1.06, en el 2005 se observa el mayor de 1.16 debido a como se habia analizado antes ese afo
aumento el activo por el dinamismo de las inversiones.

> (Activo Corriente-Inventarios)/Pasivo Corriente.
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A diferencia del indice ecuatoriano, el cual ha presentado disminucién a lo largo de los afios,
reflejando que las empresas de seguros tienen menos bienes, valores o derechos de corto plazo para
pagar obligaciones de corto plazo de las que tenian en el 2004 y por ser las cifras presentadas menor
a 1 existe mayor probabilidad de que no puedan hacer frente a sus pagos de corto plazo y en caso de
pagarlas deben acudir a utilizar activos fijos.

Por el contrario la prueba acida colombiana se mantiene en un nivel estable y aceptado y por cada
ddlar de deuda, tienen un poco mas de un délar para asumirlo, reflejando liquidez corriente en el
mercado. En cambio en el mercado de seguros ecuatoriano pueden asumir un poco mas de la mitad
por cada ddlar de deuda. La disminucién de la liquidez observada en el Ecuador es principalmente al
aumento de su pasivo corriente con mayor aceleracién que el activo.

Este indicador demuestra mejor administracion en el sector de seguros colombiano respecto a
activos y pasivos, porque durante los afios en este pais también ha aumentado el pasivo sin embargo
a niveles que pueden manejar una muy buena liquidez, en cambio en el Ecuador hay un desfase del
pasivo indicando que sus deudas a corto plazo crecieron pero no los activos y si continua asi perdera
la liqguidez del mercado que implicaria problemas con nuestros acreedores, proveedores o
inversionistas.

Grafico Nro. 50: Patrimonio / Numero de Empresas
Desagregacion: Total
Periodo: 2004-2014
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Fuente: SB Y SFC
Elaboracidn: Gabriela Baquero

El grafico Nro.50 nos muestra que existe mayor solvencia en el mercado de seguros en Colombia que
en el mercado de seguros en el Ecuador. Como se analizd anteriormente existen mas empresas en
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Ecuador que en Colombia. Con este indicador se analiza que mayores ganancias reflejadas en
patrimonio, o el capital proporcionado por lo accionistas se divide para menos numero de empresas
en Colombia dandoles una porcidon por empresa superior a la de Ecuador en donde por el contrario
son menores patrimonios para un mayor nimero de empresas.

Sin embargo a pesar de presentar mayor solvencia en Colombia, el patrimonio ha disminuido
presentando un deterioro.

Grafico Nro. 51: Endeudamiento
Desagregacion: Pasivo/Patrimonio y Pasivo/ Activo

Periodo: 2004-2014
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Fuente: SB Y SFC
Elaboracion: Gabriela Baquero

El indicador de Endeudamiento Total es la relacidon entre el Pasivo Total y el Patrimonio Neto. El
pasivo total se entiende como todas las deudas de las empresas y en el Patrimonio se mide los
recursos propios de los accionistas.

El ratio de endeudamiento ecuatoriano de las empresas aseguradoras empezo en el 2004 en 1.6, a
partir del 2011 presenta un crecimiento promedio de 6% y a diciembre 2014 llegé a 2.8. Esto refleja
que las aseguradoras ecuatorianas manejan la mayoria de sus operaciones con fondos de terceros
por lo tanto dependen mucho de financiacién externa.

En el mercado asegurador colombiano no sucede lo contrario ya que el indice de endeudamiento
total empeora, en el 2004 registrd un indice de 2.6 y al 2014 fue de 3.8, reflejando un crecimiento de
5% anual. La evolucidn de este indice se debe principalmente al deterioro del patrimonio en
Colombia. La utilidad técnica negativa afecta a todo el mercado haciendo que una baja proporcidn de
la utilidad neta sea destinada al capital de accionistas como utilidad ganada. Es por esto que el nivel
es alto comparado con Ecuador, y su evolucidn en los Ultimos dos afos se debe también a la
disminucién del mercado reflejado en menos primas emitidas, reduccidn del portafolio en titulos de
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deuda, etcétera y por ende menor patrimonio registrado. En el 2013 decrecid el patrimonio 5% y en
el 2014 tuvo una ligera recuperaciéon de 2%.

En cambio en el Ecuador se observaron utilidades positivas pero el pasivo es mucho mds grande y
por eso el indice también es alto. Por cada ddlar de patrimonio, Ecuador tiene 2.8 délares de pasivo y
Colombia 3.8 ddlares de pasivo al diciembre 2014. Las aseguradoras colombianas reflejan mayor
endeudamiento a las aseguradoras ecuatorianas respecto al capital propio. En los dos mercados las
deudas sobrepasan mas del 100% su patrimonio.

Con relacién al grado de endeudamiento de las empresas en relacion a sus activos, los dos mercados
presentan la misma tendencia y valores muy cercanos. Las aseguradoras ecuatorianas se han
manejado entre 0.6 y 0.7 entre el 2004 y 2014, y las colombianas entre 0.7 y 0.8.

Respecto a este indice es recomendable entre 0.4 y 0.6 para que al mismo tiempo que los activos
puedan cubrir sus deudas, obtengan una ganancia. En Ecuador y Colombia estd sobrepasando los
limites significando que tienen un alto grado de dependencia financiera con acreedores externos, sin
embargo los activos si podrian cubrir el volumen de deudas.

Grafico Nro. 52: Apalancamiento Técnico
Desagregacion: Reservas Técnicas/Patrimonio Ecuador vs Colombia

Periodo: 2004-2014
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Fuente: SB Y SFC
Elaboracién: Gabriela Baquero

Las reservas técnicas son en conjunto todas las reservas que deben constituir las aseguradoras,
incluyen las reservas de riesgos en curso, matematicas y para pagos pendientes. Las reservas sirven
para afrontar todas las indemnizaciones y siniestros por lo tanto constituyen pasivos para las
empresas aseguradoras, para cubrir estos pasivos es obligacion de las empresas aseguradoras
mantener inversiones al menos en un monto igual al de reservas técnicas que sean exclusivas para
cubrir las reservas que exige la ley.
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El indicador de apalancamiento técnico medido como reservas técnicas sobre patrimonio indica si la
empresa tiene mds deudas propias de la actividad aseguradora que capital propio o si el capital si
cubre las reservas.

En el Ecuador el indice estuvo en 0.6 en el 2004 y aumentd a 1.3 en el 2014. A partir del 2012, cuyo
indice fue 1, el mismo que indica que el patrimonio cubre todas las reservas, el mercado ecuatoriano
presentd un ligero deterioro. Para el 2013 y 2014 el indice alcanzé 1.3 lo que significa que las
reservas técnicas son mayores en 30% al patrimonio 6 dicho de otra forma, el patrimonio solo cubre
el 70% de reservas técnicas.

Este cambio se produjo debido a que la junta bancaria expidié una resolucién en donde aumentaba
el nivel de reservas técnicas en las aseguradoras, este aumento implicaba por parte de los accionistas
la introduccién de mayor capital para poder cumplir con las inversiones obligatorias y asi poder
mantener el nivel del indice como en afos anteriores y por lo visto el patrimonio no aumento.

Por su parte, el mercado colombiano ha tenido peores resultados con valores que sobrepasan 2y en
el 2014 llegd a 3.3 reflejando que en todo el periodo analizado el capital propio no puede cubrir las
reservas técnicas ya que estas sobrepasan el patrimonio en mas del 100%. La evolucion presentada
del indice se debe al aumento anual de reservas técnicas por el aumento en la emisién de pdlizas y
primas retenidas que como vimos anteriormente en Colombia es alto.

Este indicador permite identificar si el capital de las empresas cubre o no las reservas técnicas y si el
sector mantiene recursos suficientes para respaldar en forma solvente sus obligaciones y se observé
que en el Ecuador el patrimonio si cubre las reservas pero con las nuevas normativas los accionistas
deberdan aumentar capital 6 empresas fusionarse para lograr un capital adecuado que cubra las
reservas técnicas.

Caso contrario el mercado ecuatoriano tendria problemas para solventar sus obligaciones técnicas.

Por el lado Colombiano, igualmente se necesita un mayor aporte de capital por parte de los
accionistas ya que el indice indica que tendrian una tasa de endeudamiento mas alta que el Ecuador
y que el patrimonio no cubre las reservas técnicas perjudicando la rentabilidad del sector de seguros
colombiano.
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Grafico Nro. 53: Patrimonio/Pasivo
Desagregacion: Ecuador vs Colombia

Periodo: 2004-2014
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Fuente: SB Y SFC
Elaboracidn: Gabriela Baquero

En el Ecuador a diciembre 2014, el patrimonio total reportado del sistema asegurador alcanzé los
USD 482 millones, cifra superior al monto de USD 422 millones en diciembre del afio anterior,
reflejandose un aumento anual del 14%. Por su parte el pasivo total crecié en 12%, registrando USD
1.372 millones. Finalmente se produjo un leve aumento del indice Patrimonio/Pasivo que pasé de
0.34 veces a 0.35 veces entre diciembre 2013 y diciembre 2014.

Por su parte en Colombia al cierre de diciembre 2014, el patrimonio total reportado del sistema
asegurador alcanzé los USD 4.951 millones, cifra superior al monto de USD 4.847 millones en
diciembre del afio anterior, reflejandose un incremento anual del 2%. Por su parte el pasivo total
crecio en 4%, registrando USD 18.634 millones. Finalmente el indice Patrimonio/Pasivo se mantuvo
en 0.27 veces.

Este indice puede medir la autonomia en las empresas y es aconsejable que este entre 0.7 y 1.5.
Como se observa en el gréfico el indice para el mercado ecuatoriano ha disminuido durante todo el
periodo analizado, pasé de 0.61 veces en el 2004 a 0.35 veces en el 2014. Por su parte el indice del
mercado Colombiano pasé de 0.38 veces en el 2004 a 0.27 veces en el 2014.

Esta disminucion se produjo en los dos paises por una aceleracion en el crecimiento del pasivo pero
el patrimonio no aumenté lo suficiente, por el contrario disminuye. En el 2005 en Colombia el
patrimonio crecié 83% y por eso el indice en este afio mejora (0.52).

En el grafico Nro.53, en los dos paises se puede concluir que estan por debajo de 0.7 que reflejaria
falta de fondos propios para cubrir el exceso de deudas. En Colombia el patrimonio solo cubriria el
30% del pasivo y en Ecuador el 40% del pasivo, no llega ni a la mitad. Este indice confirmaria lo
anteriormente dicho de los dos paises que tienen altas tasas de endeudamiento.
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Grafico Nro. 54: Siniestros Retenidos/ Patrimonio y Prima Retenida/Patrimonio
Desagregacion: Ecuador vs Colombia

Periodo: 2004-2014
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Fuente: SB Y SFC
Elaboracién: Gabriela Baquero

1. Siniestros Retenidos/Patrimonio: Nivel del patrimonio comprometido en los siniestros que son de
responsabilidad de la empresa.

2. Primas Retenidas/Patrimonio: Nivel del patrimonio comprometido en asumir riesgos por cuenta propia de
la empresa.

Estos indicadores nos permiten evaluar el estado de la empresa respecto al patrimonio en caso de
que existiera una liquidacién forzosa.

Como se puede observar en el grafico Nro.54 los dos indicadores tienen los mismos movimientos ya
que los dos se miden con riesgos asumidos por la propia aseguradora, la diferencia esta en que Prima
Retenida/Patrimonio es mayor al indice Siniestros Retenidos/Patrimonio y es debido a que las primas
retenidas son mayores a los siniestros.

En el caso ecuatoriano a finales del 2014, el 91% del patrimonio puede cubrir todos los siniestros
retenidos, en cambio en Colombia el 70% del patrimonio se gasta en cubrir siniestros retenidos. Esto
indica que existe un mejor nivel en Colombia ya que se compromete un porcentaje menor del
patrimonio.

Respecto al indicador de Primas Retenidas/Patrimonio, en los dos paises las primas retenidas
sobrepasan el patrimonio por lo tanto este no puede cubrirlas pero en este caso el indice
ecuatoriano presenta peores resultados que el colombiano tomando en cuenta que en Colombia las
primas retenidas son altas respecto a las totales y en Ecuador no lo son. A finales del 2014 la prima
retenida en Colombia es 6 veces mayor al patrimonio y en Ecuador es 7 veces mayor al patrimonio.
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No existe mucha diferencia en los dos paises y los indices son aproximadamente cercanos. Lo que se
puede observar es que en el caso de siniestros el patrimonio podria cubrirlos, sin embargo en los dos
paises se comprometeria mds del 50% del patrimonio. En lo que respecta a primas el patrimonio no
las cubriria en ninglin mercado ya que sobrepasan el 100%.

GESTION
Gréfico Nro. 55: indice de Cesién de Riesgo Anualizado
Desagregacion: Ecuador vs Colombia
Periodo: 2004-2014
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Elaboracién: Gabriela Baquero

Este indicador mide el porcentaje de cesidn de riesgos a reaseguradoras. El mercado ecuatoriano de
seguros es bastante diferente y distante al mercado colombiano. El indice de cesién de riesgos en
Colombia bordea el 17.5% a finales del 2014, mientras que el indice ecuatoriano es de 52.8%, una
diferencia de 35 puntos.

En 6 afios (2004-2011), el indice de las aseguradoras ecuatorianas no tuvo cambios, a partir del 2012
es cuando se observa una leve mejora. El indice colombiano igualmente mantiene una tendencia mas
0 menos estable.

Es preferible un indice bajo como en Colombia que observa mayor capacidad de las asegurados para
asumir sus riesgos por cuenta propia, en cambio las aseguradoras ecuatorianas deben mejorar en
este rubro ya que reflejan carteras muy grandes, riesgos que no puede asumir y poca autonomia en
la actividad. Los seguros con mayor cesidon en Ecuador son riesgos petroleros, obras civiles
terminadas, aviacidn, montaje de maquinaria, crédito internoy multiriesgos.
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Grafico Nro. 56: indice de Manejo Administrativo
Desagregacion: Ecuador vs Colombia

Periodo: 2004-2014
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Fuente: SB'Y SFC
Elaboracién: Gabriela Baquero

El indice de manejo administrativo medido como los gastos administrativos divido para las primas
retenidas, indica el porcentaje de primas retenidas para cubrir gastos de gestién interna.

Es importante que los gastos sean bajos para ayudar al resultado técnico y asi a la utilidad de las
empresas, pues a mayores gastos disminuyen las ganancias por primas retenidas. Los gastos
administrativos son una parte de los gastos de la empresa y a finales del 2014 en Ecuador ya
disminuian las primas retenidas en 40.4% para asumirlos y en Colombia aproximadamente el 28.8%
lo que implica 11 puntos menos.

El indice de manejo administrativo colombiano es menor al indice de manejo administrativo
ecuatoriano, sin embargo los dos indices reflejan altos gastos de administracién como se habia
mencionado anteriormente. Esto refleja ineficiencia de gastos y en Ecuador a pesar de ser un
mercado mas pequefo el indice es mayor. Se podria decir que el mercado colombiano es mas
eficiente pero cabe mencionar que la mayoria de prima retenida se va en cubrir siniestros, por lo que
disminuiria para cubrir gastos.
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Gréfico Nro. 57: indice de Retencién de Riesgos
Desagregacion: Ecuador vs Colombia

Periodo: 2004-2014
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Elaboracién: Gabriela Baquero

El indice de retencidn de riesgos representa el porcentaje de riesgos que la aseguradora asume por
cuenta propia y por lo tanto no cede en el reaseguro. Se mide como la razén entre las primas
retenidas y las primas totales. Un mayor indice significa mayor capacidad de la empresa para asumir
sus riesgos directamente.

Como se observa en el grafico Nro. 57, las empresas aseguradoras del mercado colombiano tienen
un indice de retencién de riesgos mas alto durante todo el periodo analizado, en el 2004 el indice fue
de 74.8% y en el 2014 de 82.5%. No han existido crecimientos y decrecimientos fuertes, por el
contrario han mantenido una tendencia estable durante los afios. Al 2014, del total de su cartera, las
aseguradoras colombianas asumieron el 82.5% de los riesgos lo que refleja una fuerte capacidad de
las mismas para administrar sus responsabilidades.

Lo contrario pasa con las aseguradoras ecuatorianas que al 2014 llegaron a asumir el 47.2% de su
cartera, casi la mitad de lo que asumen las empresas colombianas. Esto refleja la fuerte dependencia
con empresas reaseguradoras en caso de siniestros y la poca autonomia para administrar su cartera
propia.
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Grafico Nro. 58: indice Combinado
Desagregacion: Ecuador vs Colombia

Periodo: 2004-2014
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El indice combinado mide la rentabilidad total y es la suma del indice de siniestralidad y el indice de
gastos (Costo de Adquisicién, Gastos Administrativos y Reaseguro no Proporcional). Se prefiere un
indice combinado menor al 100% ya que reflejaria una ganancia.

Si es asi, el mercado asegurador ecuatoriano tendria una mayor rentabilidad que el mercado
colombiano al presentar indices combinados menores al 100% en todos los afios analizados en el
grafico Nro.58. En promedio el indice ha sido de 93%.

Por otro lado en Colombia el indice combinado es superior al 100% y se mantenido durante los afios
sin embargo tiene cierta tendencia de crecimiento. A diciembre 2014 fue de 107% lo que supone un
aumento de 6 puntos respecto al afio anterior.

La diferencia entre los dos mercados se debe principalmente al ratio de siniestralidad que para el
caso colombiano sobrepasa el 50% y sigue empeorando, en diciembre 2014 llegd a ser de 62%. La
siniestralidad es el gasto mas importante en el cual ocurren las aseguradoras y puede ser efecto del
tipo de ramo, precios o insuficiencia de reservas. Como se sefialé anteriormente la cartera de primas
de Colombia esta compuesta mayormente por ramos de Vida.

Cabe sefialar que los gastos administrativos son mayores en Ecuador que Colombia representando el
37% vy 34% respectivamente.

La rentabilidad del mercado asegurador colombiano se ve afectada principalmente por altos indices
de siniestralidad lo que genera a la vez mayores gastos y disminucién de su utilidad. Y respecto a
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Ecuador su rentabilidad se ve afectada por la ineficiencia de gastos que tienen los mismos niveles
gue en Colombia pero con un nivel de siniestralidad menor.

De acuerdo al andlisis realizado a los principales indicadores, se observa que el mercado asegurador
colombiano muestra mejores niveles de liquidez y solvencia para asumir y pagar los siniestros, la
rentabilidad del mercado se ve afectada principalmente por los altos indices de siniestralidad que a
su vez genera altos gastos de operacion.

El mercado asegurador ecuatoriano refleja mayores niveles de rentabilidad comparado con el
mercado colombiano pero un alto porcentaje de cesién de primas a reaseguradoras reflejando poca

autonomia y control.

Los dos mercados presentan niveles altos de endeudamiento reflejando que ni su activo ni
patrimonio pueden cubrir sus deudas.
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Conclusiones

El mercado asegurador ecuatoriano es una industria que muestra crecimiento con una
tasa de crecimiento promedio de 13%. En los afios 2004 al 2014 tuvo una participacion
promedio de 1.5% y puede llegar a tener mayores niveles de participacién en la economia
porque la tasa de crecimiento del mercado es mayor a la tasa de crecimiento del Producto
Interno Bruto del Ecuador en los ultimos afios.

El crecimiento del sector tuvo una correlacién positiva con la coyuntura macroecondmica
del pais reflejando que si es afectado por el desenvolvimiento de la economia nacional.

El mercado asegurador ecuatoriano no es un mercado consolidado debido a que existen
empresas con capitales variados desde USD 464.000 hasta USD 17 millones que ofertan los
mismos seguros. Las empresas grandes poseen mayor aceptacién en el mercado y abarcan
la mayoria de clientes. Ademas, la demanda en seguros del mercado ecuatoriano es baja
en relacién al nimero de empresas oferentes. Esto produce un mercado con poca solidez,
y ademads afectan los precios de las pdlizas.

El mercado asegurador ecuatoriano es un mercado débil porque estda conformado por
empresas con poca autonomia ya que no tienen la capacidad de asumir sus riesgos
directamente, sino sus podlizas son administradas por reaseguradoras.

Las reaseguradoras son importantes para ayudar a distribuir riesgos, aumentar la
capacidad de la aseguradora de asumir mayores riesgos a los que normalmente podria
aceptar, equilibrar las carteras de las empresas de seguros, y a la vez tener un respaldo y
mayor confianza. Es necesario que las pdlizas se agrupen por tipos para obtener carteras
homogéneas, de esa manera, mientras mas primas de un solo tipo existan, la probabilidad
de ocurrencia del riesgo es menor y los costos por siniestros se compensan. Sin embargo
en Ecuador las cifras de reaseguro sobrepasan mas de la mitad de la cartera indicando un
alto nivel de emisidn de pdlizas heterogéneas y que las empresas aseguradoras no tienen
la capacidad para administrar los riesgos.

En cuanto a la eficiencia de costos y gastos, las empresas aseguradoras en el Ecuador
tienen altos gastos administrativos en relacion a la prima retenida neta, inclusive teniendo
mas de la mitad de riesgos cedidos a reaseguradoras. Esto lo convierte en un mercado
ineficiente en términos de gastos y por consiguiente disminuye sus ganancias y utilidad
técnica.

Segln el indice de Herfindahl el mercado asegurador ecuatoriano no es un mercado
concentrado. Sin embargo, por separado tiene ramos altamente concentrados que son
Salud y Accidentes en donde una empresa abarca la mayor parte del sector. Esto es una
desventaja debido a que la falta de competencia afecta los precios y la calidad del servicio,
no existe motivacion de mejorar estandares de publicidad, calidad, tecnologia,
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conocimiento, entre otros, que son factores que ayudan a mejorar la eficiencia del
mercado.

En septiembre del 2014 entrdé en vigor el Cédigo Orgdnico Monetario y Financiero, el cual
emitio reformas a la Ley General de Seguros. La supervision del mercado asegurador pasa
de la Superintendencia de Bancos del Ecuador a la Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros. Entre las normativas para el mercado se encuentran el mayor control y
supervisién a la actividad aseguradora: cesién de primas, el aumento de capital minimo,
multas, mayor compromiso y responsabilidad de los duefios de las empresas aseguradoras.

La normativa es rigurosa por la supervision y la obligacién de tener un capital minimo de
USD 8 millones para las aseguradoras, razén por la cual no todas las empresas de seguros
se encuentran en condiciones de alcanzar esta disposicion por lo que no se puede afirmar
exactamente las consecuencias en el mercado, debido a que depende de las estrategias
gue realicen las empresas como fusiones, ventas o capitalizacion. Al finalizar el 2014 son 5
empresas de las 35 con capitales mayores a USD 8 millones, entre estas 2 extranjeras (ACE
y QBE Seguros Colonial) y 3 nacionales (Sucre, Equinoccial y Pichincha). Este cambio puede
generar una mayor consolidacidon del mercado, donde las empresas establezcan mayor
estabilidad y la capacidad econémica de retener mayores riesgos.

Auln faltan normativas para cumplir con las disposiciones del Cédigo Orgdnico Monetario y
Financiero, lo que implica que no se puede establecer todas las consecuencias para el
mercado asegurador, pero dentro de lo emitido se puede observar que el control esta muy
centralizado y a la vez cada empresa debe contratar servicios actuariales y firmas
calificadoras de riesgo que implican mayores gastos, a su vez se reduce el niumero de dias
para pagar siniestros por lo que las empresas tienen que mejorar su eficiencia y liquidez. El
objetivo de las nuevas normativas es mejorar el mercado, niveles de eficiencia,
rentabilidad, liquidez, estabilidad de empresas y a la vez mejorar el servicio a los
asegurados.

Con la relacién al traspaso del SOAT a la administracién publica, al ser un seguro
obligatorio garantizaba la compra de pdlizas de seguros por todos los automdviles
registrados en el pais y de cierta forma era un ingreso permanente para las empresas. Con
la nueva disposicion, las aseguradoras pierden estas pdlizas de seguros y esto afectard la
liqguidez y cartera de las empresas que operaban este ramo.

El mercado asegurador colombiano reflejé estabilidad ya que tuvo la capacidad de asignar
y distribuir recursos, de tal manera, se obtuvo una utilidad neta positiva frente a una
utilidad técnica negativa, ademas se mantuvieron las empresas durante el periodo
analizado mostrando un mercado estable.

El mercado asegurador colombiano asume la mayor parte de sus riesgos reflejando
autonomia y capacidad de asumir el rol de asegurador y manejar una cartera de riesgos
homogénea, inclusive en los riesgos mds grandes.
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La rentabilidad del mercado asegurador colombiano estd basada en los buenos
rendimientos de las inversiones, es asi como éstos ayudan a afrontar la alta tasa de
siniestralidad y mejorar la utilidad neta. Sin embargo, el objetivo de las empresas
aseguradoras es brindar servicios de seguros basados en un adecuado manejo de riesgos
por lo tanto los rendimientos de inversiones no deben ser la principal fuente de
rentabilidad.

Segun la metodologia del indice de Herfindahl, el mercado asegurador colombiano no es
un mercado concentrado pero también existe un ramo en donde una sola empresa abarca
la mayoria de la demanda que es Salud. Esto perjudica al sector debido a que la falta de
competencia no permite mejoras de eficiencia en precios, calidad, publicidad, etc. Los
seguros de Salud son los mas costosos y tienen un mayor nivel de siniestralidad por lo que
una barrera de entrada fundamental es el capital requerido y experiencia.

En el analisis comparativo se desprende que el mercado asegurador colombiano tiene
mejor administracién de riesgos, dado que el nivel de cesion de riesgos (transferencia de
primas) a reaseguradoras es menor al del mercado ecuatoriano.

El mercado asegurador colombiano presenta mayor liquidez que el mercado ecuatoriano,
lo que indica que tienen recursos para solventar las deudas corrientes, pero a su vez
poseen dinero que se podria invertir para obtener mayores utilidades y responder el pago
de siniestros. Por su parte, la liquidez en el mercado asegurador ecuatoriano ha disminuido
durante el periodo de analisis, situacidon que indica que las aseguradoras cada vez tienen
menos recursos de corto plazo respecto a sus pasivos corrientes.

El mercado colombiano es solvente para asumir sus posibles siniestros, porque su pasivo
estd compuesto 87.5% por reservas técnicas que son justamente para pagar los siniestros.
Lo cual refleja prevencién de futuros siniestros y mayor solvencia para el sector dado el
indice de siniestralidad (62%), mientras que en Ecuador el 45% del pasivo representa las
reservas técnicas.

El nivel de siniestralidad genera mayores gastos administrativos para las empresas
colombianas, lo que a su vez disminuye la utilidad técnica y los margenes de rentabilidad
en mayor nivel que en el mercado ecuatoriano.

El mercado asegurador ecuatoriano presenta mayores niveles de rentabilidad que el
mercado asegurador colombiano, esta diferencia se debe a la menor siniestralidad vy
niveles de gastos administrativos presentada en Ecuador respecto a Colombia. Sin
embargo, el mercado asegurador ecuatoriano presenta altos gastos administrativos
comparados con los riesgos que asumen directamente lo cual refleja mayor ineficiencia.
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Recomendaciones

Es importante desarrollar la educacién en seguros (tener conciencia de la necesidad de
asegurarse ante la probabilidad de un siniestro) dentro de la sociedad, en ese aspecto aun
existe indiferencia por parte de las personas a contratar seguros por cuenta propia ya sea por
precios o porque no creen necesario. Asi como se ha desarrollado la cultura del seguro en
autos, se deberia dar mayor educacién a los usuarios sobre los demds ramos.

En administracidn de riesgos se recomienda a la Superintendencia de Compaiiias, Valores y
Seguros mejorar los niveles de supervision de los ramos con mayor cesién y de aquellas
empresas que mas cedan riesgos, de esta forma mejorar el control de las carteras de estas
empresas y las respectivas autorizaciones para operar en los ramos para asi determinar si es
conveniente que la empresa mantenga la autorizacién y esté en condiciones de asumir los
riesgos. Tratar de poner limites en los porcentajes de cesidon de acuerdo a los ramos,
probablemente, existirdn algunos que no son necesarios ceder y que las aseguradoras
puedan asumir directamente. Con la finalidad de disminuir el porcentaje de cesién de primas
gue no se habia controlado anteriormente.

Se debe mejorar el analisis de riesgos de inversiones en el mercado ecuatoriano, de esta
forma quedarse con aquellas que tengan la mejor relacidn entre riesgo y rendimiento, para
de esta manera mejorar la calidad del activo y a la vez tener rendimientos que le permitan
pagar obligaciones a corto plazo que son rubros altos en las aseguradoras ecuatorianas que
no presentan las aseguradoras colombianas, lo que generara una mejora en su utilidad.

En los dos paises hay falta de Aporte Patrimonial y exceso de Pasivo en las empresas
aseguradoras porque el pasivo representa cerca del 80% del activo, pero Colombia tuvo
mayores indices de endeudamiento por lo que se recomienda tratar de disminuir sus deudas
para aumentar su rentabilidad financiera y asi que su dependencia de financiacién externa
sea menor o aumentar el aporte de capital.

El mercado colombiano presenta un alto grado de siniestralidad, razén por la cual se deberia
trabajar conjuntamente con las instituciones publicas y privadas promoviendo la educacién
de la sociedad para prevenir siniestros y que de esta manera las aseguradoras colombianas
mejoren su utilidad técnica y coberturas de riesgos.

Adicionalmente las aseguradoras colombianas deben revisar el costo de las primas para que
estén acorde al nivel de riesgo y respondan al nivel de siniestralidad que se presenta en ese
pais.

Las empresas aseguradoras deben realizar cdlculos actuariales técnicamente mas severos

utilizando el historial de riesgos que tengan de sus usuarios para emitir pélizas considerando
sus perfiles de riesgo. Estos andlisis pueden generar mejores precios en las pdlizas tanto para
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la empresa como para el asegurado y a la vez se pueden desarrollar productos mas acordes
al perfil del cliente.

En Ecuador se debe propender a una estabilidad juridica con el fin de que las empresas
aseguradoras tengan claras las reglas del juego y estas no sean modificadas con frecuencia
para poder tomar decisiones a mediano y largo plazo. Ademas de atraer nuevas inversiones
en este sector.
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Anexos

A. Informacion Base de Mercado Asegurador Ecuatoriano. Seguros Generales

SEGUROS GENERALES TOTAL MERCADO ECUADOR

Formula Descripcion Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. 2011 Dic. 2012 Dic. 2013
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

PRIMA RETENIDA NETA

a PRIMA DIRECTA 408.112 | 455470 | 510341 | 546.781 | 716.558 | 755.402 | 875.767 | 1.036.188 | 1.161.053 | 1.289.245 | 1.289.885

b PRIMA ACEPTADA 5.427 5.144 6.441 6.121 6.019 5.789 16.742 27.700 21.931 29.745 60.218

c=a+b PRIMA TOTAL 413.538 | 460.614 | 516.782 | 552002 | 722.577 | 761.192 | 892.509 | 1.063.887 | 1.182.984 | 1.318.990 | 1.359.103

d PRIMA CEDIDA 278.548 | 306.039 | 337.096 | 362.326 | 471.161 | 500.425 | 571.263 | 683.773 | 710.362 | 795373 | 829.943

e=cd PRIMA RETENIDA NETA 134.990 | 154.574 | 179.686 | 190.576 | 251.417 | 260.766 | 321.246 | 380.114 | 472.602 | 523.617 | 529.160

f=e-m PRIMA GANADA 136.368 | 150.455 | 178.392 | 193.040 | 237.197 | 263.831 | 306.474 | 369.042 | 452.171 | 504.974 | 523.553
SINIESTRALIDAD

q COSTO SINIESTROS NETOS 65130 | 68.887 | 84520 | 88742 | 106.034 | 122.542 | 130.817 | 160.862 | 194621 | 217.077 | 213.322

A CoOTO RISTRVAS NETAS PARA | 1271 3.046 | -1.080 | 2946 | 6.539 3.906 | 7.243 8.326 15.783 32.470 18.699

i—g+h COSTO TOTAL DE SINIESTROS | 66.409 | 71.933 | 83440 | 91.689 | 112.573 | 126.448 | 138.060 | 169.187 | 210.404 | 250448 | 232.021
SINIESTRALIDAD TOTAL

ie SINESTRAL 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
RESERVAS RIESGOS EN CURSO

K CONSTITUCION RESERVAS 286,565 | 339.800 | 433.831 | 467.213 | 534371 | 534.786 | 672.786 | 766327 | 1.207.422 | 297.513 | 320220

| LIBERACION RESERVAS 287.043 | 335.681 | 432.537 | 469.676 | 520.151 | 537.850 | 658.014 | 755255 | 1.186.972 | 278.870 | 314.612

p| COSTO RESERVAS TECNICAS 1378 4.120 1.204 2463 | 14220 | -3.064 | 14772 11.072 20.451 18.643 5.608
SINIESTRALIDAD DEVENGADA

n=i/(e+m) | RETENCION 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
ADQUISICION

. gggg}osws PAGADAS A 48974 | 54207 | 64527 | 76123 | 96307 | 102175 | 114.827 | 138793 | 158.235 | 168.244 | 183.220
COMISIONES RECIBIDAS DE

. N R 64.081 | 69.765 | 77.793 | 94466 | 135543 | 138.129 | 137.308 | 164578 | 174.643 | 191.403 | 227.135

g=0+p COSTO NETO DE ADQUISICION | -15.107 | -15.558 | -13.266 | -18.343 | -39.236 | -35.054 | -22.481 | -25.785 | -16.408 | -23.159 | -43.915
REASEGURO NO

; PROPORCIONAL 12068 | 16487 | 18595 | 19.236 | 23.160 | 25605 | 26.324 23.914 32.817 43.830 55.008
RESULTADO TECNICO

seimar | (SUSCRIPOION) 72008 | 77592 | 89.624 | 100458 | 140.609 | 147.731 | 164571 | 201.726 | 225350 | 233.855 | 280.438
COSTO ADMINISTRATIVO

t GASTOS ADMINSTRATIVOS 60.903 | 75229 | 80306 | 92429 | 121.335 | 132.337 | 141.962 | 166.162 | 211.844 | 235666 | 254.363

u PROVISION INCOBRABLES 3.513 4.440 5.360 4.879 7.911 10178 | 12.571 17.181 0 0 0

v DERECHOS DE EMISION 3.686 3.716 5.288 4.451 7.653 8.135 9.557 10.059 14.527 22.639 22.418

ethuy ﬁg%o AT AT 60.730 | 75953 | 80379 | 92.857 | 121.593 | 134.380 | 144.975 | 173.284 | 197317 | 213.027 | 231.945




SEGUROS GENERALES TOTAL MERCADO ECUADOR

Formula Descripcion Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. 2011 Dic. 2012 Dic. 2013
2005 2006 2007 2008 2009 2010
X=S5-W UTILIDAD TECNICA 2.368 1.640 9.245 7.601 19.106 13.351 19.596 28.442 28.041 20.828 48.493
y INGRESOS FINANCIEROS 14.200 12.437 9.292 10.448 4.602 9.364 6.925 7.860 -5.194 -1.693 517
Z=X+y UTILIDAD NETA 16.568 14.077 18.537 18.049 23.707 22.715 26.520 36.302 22.848 19.135 49.010

Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador

Elaboracién: Gabriela Baquero
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B. Informacion Base de Mercado Asegurador Ecuatoriano. Seguros de Vida

SEGUROS DE VIDA TOTAL MERCADO ECUADOR

Formula

Descripcion

Dic.
2004

Dic.
2005

Dic.
p1 1]

Dic.
2007

Dic.
2008

Dic.
2009

Dic.
2010

Dic.
2011

Dic.
2012

Dic.
2013

Dic.
2014

PRIMA RETENIDA NETA

a PRIMA DIRECTA 77.145 81.635 98.421 124.039 | 159.684 | 177.007 | 208.719 | 262.902 | 295.690 | 338.432 | 341.248

b PRIMA ACEPTADA 773 720 1.282 1.513 2.846 4.363 6.365 9.858 6.327 1.889 2.572

c=a+b PRIMA TOTAL 77.918 82.355 99,703 125552 | 162.530 | 181.370 | 215.084 | 272.760 | 302.017 | 340.321 | 343.820

d PRIMA CEDIDA 21.302 22.182 32.340 40.393 54,901 57.785 69.110 98.972 94,671 78.955 69.536

e=c-d PRIMA RETENIDA NETA 56.615 60.173 67.364 85.159 107.629 | 123.586 | 145974 | 173.788 | 207.346 | 261.366 | 274.283

f=e-m PRIMA GANADA 55.671 59.451 66.604 83.770 102.688 | 119.066 | 146.943 | 164.423 | 200.090 | 245.225 | 270.671
SINIESTRALIDAD

g COSTO SINIESTROS NETOS 30.606 31.536 33.696 43.427 54.443 53.957 60.737 72.695 78.980 103.753 103.432
COSTO RESERVAS NETAS PARA

h o 237 506 614 603 991 1.410 689 877 4.399 5.899 4317

i=g+h COSTO TOTAL DE SINIESTROS 30.844 32.041 34.310 44,031 55.434 55.367 61.426 73.572 83.380 109.652 | 107.750
SINIESTRALIDAD TOTAL

i=ife SR 1 1 1 1 1 0 0 0 0 0 0
RESERVAS RIESGOS EN CURSO

k CONSTITUCION RESERVAS 41.586 44,389 57.338 59.426 50.614 58.371 57.710 66.543 147.335 64.470 28.833

[ LIBERACION RESERVAS 40.641 43.667 56.579 58.037 45,672 53.852 58.679 57.178 140.078 48.329 25.221

m=k+I COSTO RESERVAS TECNICAS 944 722 759 1.388 4.942 4.519 -969 9.365 7.257 16.141 3.612
SINIESTRALIDAD DEVENGADA

n=i/(e+m) | RETENCION ! ! 1 1 1 0 0 0 0 0 0
ADQUISICION

o COMISIONES PAGADAS A BROKERS | 11.939 13.170 17.087 21.532 29.037 32.925 37.706 46.676 55.467 66.493 77.016
COMISIONES RECIBIDAS DE

o e TR 6.388 7.031 10.528 12.929 16.830 17.189 20.595 25.678 25.412 15.586 13.829

g=0+p COSTO NETO DE ADQUISICION 5.551 6.139 6.559 8.603 12.208 15.736 17.110 20.998 30.055 50.907 63.187

r REASEGURO NO PROPORCIONAL 2.891 3.890 3.862 4.777 5.195 7.581 10.246 8.233 12.378 7.591 13.604
RESULTADO TECNICO

s=em-qr | (SUSCRIPCION) 16.385 17.381 21.873 26.360 29.851 40.383 58.160 61.619 74.276 77.075 86.131
COSTO ADMINISTRATIVO

t GASTOS ADMINSTRATIVOS 14.684 15.611 18.122 21.206 26.752 31.173 36.567 45.438 54,587 63.342 70.056

u PROVISION INCOBRABLES 208 618 901 975 1.057 1.323 866 1.358 0 0 0

v DERECHOS DE EMISION 939 1.915 2.954 3.499 3.608 5.000 4.974 5.750 2.516 2.688 3.123

w=t+u-v COSTO ADMINISTRATIVO NETO 13.954 14.314 16.069 18.681 24.201 27.496 32.460 41.046 52.071 60.654 66.933

X=5-W UTILIDAD TECNICA 2.431 3.067 5.804 7.678 5.650 12.887 25.700 20.573 22.205 16.421 19.198

y INGRESOS FINANCIEROS 1.755 1.846 1.702 1.910 1.420 112 -4.860 3.533 1.290 3.598 2.215

Z=x+y UTILIDAD NETA 4,187 4,913 7.506 9.589 7.070 12.999 20.840 24.106 23.496 20.018 21.413
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Fuente: Superintendencia de Bancos del Ecuador

Elaboracidén: Gabriela Baquero

C. Informacion Base de Mercado Asegurador Colombiano. Seguros Generales

SEGUROS GENERALES TOTAL MERCADO COLOMBIA

Descripcion Dic. 2004 | Dic. 2005 | Dic. 2006 | Dic. 2007 | Dic. 2008 | Dic. 2009 | Dic. 2010 | Dic. 2011 | Dic. 2012 | Dic. 2013 | Dic. 2014
PRIMA RECIBIDA NETA 1.382.602 | 1.631.107 | 1.808.487 | 2.320.513 | 2.600.667 | 2.615.152 | 3.268.548 | 3.827.540 | 4.472.859 | 4.540.078 | 4.619.434
PRIMA CEDIDA 529.183 514.038 503.846 617.101 707.706 769.777 | 1.006.149 | 1.173.574 | 1.381.015 | 1.379.885 | 1.358.176
PRIMA RETENIDA NETA 853.418 | 1.117.069 | 1.304.641 | 1.703.412 | 1.892.961 | 1.845.375 | 2.262.399 | 2.653.966 | 3.091.844 | 3.160.194 | 3.261.258
PRIMA GANADA 791.250 | 1.025.693 | 1.192.366 | 1.573.265 | 1.799.338 | 1.713.273 | 2.117.462 | 2.444.481 | 2.862.669 | 2.967.200 | 3.045.871
COSTO SINIESTROS NETOS 334.827 449.605 515.594 735.655 911.257 809.053 940.845 | 1.135.026 | 1.314.114 | 1.427.617 | 1.437.100
COSTO RESERVAS SINIESTROS 41.938 60.538 60.574 96.767 95.631 102.883 162.473 172.343 197.438 115.373 217.465
COSTO TOTAL DE SINIESTROS 376.765 510.143 576.168 832.423 | 1.006.888 911.936 | 1.103.318 | 1.307.369 | 1.511.553 | 1.542.991 | 1.654.566
SINIESTRALIDAD TOTAL
RETENCION 0,44 0,46 0,44 0,49 0,53 0,49 0,49 0,49 0,49 0,49 0,51
CONSTITUCION RESERVAS 337.007 465.673 544.408 710.003 800.977 862.345 | 1.490.812 | 1.176.003 | 2.331.179 | 1.464.587 | 1.541.356
LIBERACION RESERVAS 274.839 374.297 432.133 579.855 707.354 730.243 | 1.345.875 966.518 | 2.102.004 | 1.271.593 | 1.325.969
COSTO RESERVAS TECNICAS 62.168 91.376 112.275 130.148 93.623 132.102 144.937 209.484 229.175 192.994 215.387
SINIESTRALIDAD DEVENGADA
RETENCION 0,48 0,50 0,48 0,53 0,56 0,53 0,52 0,53 0,53 0,52 0,54
COMISIONES PAGADAS A
BROKERS 148.010 183.162 206.137 262.137 292.435 303.261 382.768 420.693 509.911 533.939 590.988
COMISIONES RECIBIDAS
REASEG. 121.563 134.559 127.191 154.166 164.614 184.666 227.597 262.001 307.350 321.845 336.156
COSTO NETO DE ADQUISICION 26.447 48.603 78.947 107.971 127.821 118.595 155.171 158.692 202.561 212.095 254.832
REASEGURO NO PROPORCIONAL 83.695 117.946 130.940 152.144 122.360 133.674 160.508 130.173 183.071 227.070 238.136
RESULTADO TECNICO
(SUSCRIPCION) 304.343 349.001 406.311 480.727 542.269 549.068 698.465 848.248 965.485 985.044 898.338
COSTO ADMINISTRATIVO NETO 319.680 418.503 470.985 591.033 697.091 666.363 844.727 978.244 | 1.154.497 | 1.188.866 | 1.220.505
OTROS INGRESOS 30.291 45.333 27.380 130.099 13.914 -1.082 34.332 15.498 4.180 -4.633 2.158
UTILIDAD TECNICA 14.953 -24.168 -37.294 19.794 | -140.909 | -118.377 | -111.931 | -114.499 -184.833 -208.455 -320.009
INGRESOS FINANCIEROS 81.092 271.868 145.178 136.098 222.737 280.678 292.585 198.637 323.393 317.652 397.855
UTILIDAD NETA 96.046 247.699 107.884 155.892 81.829 162.301 180.654 84.138 138.561 109.197 77.846
TOTAL POLIZAS EMITIDAS
VIGENTES 5.271.687 | 7.118.512 | 8.342.552 | 11.369.198 | 7.956.760 | 7.103.267 | 9.044.777 | 9.991.157 | 21.371.403 | 29.584.754 | 31.329.407
POLIZAS EMITIDAS NUEVAS 1.402.725 | 1.890.923 | 2.289.412 | 3.029.357 | 3.830.781 | 2.706.124 | 6.722.533 | 7.761.304 | 15.892.973 | 14.340.125 | 8.414.696

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia

Elaboracidn: Gabriela Baquero
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D. Informacion Base de Mercado Asegurador Colombiano. Seguros de Vida

SEGUROS DE VIDA TOTAL MERCADO COLOMBIA

Descripcion Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic. Dic.
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

PRIMA RECIBIDA NETA 979.920 1.178.476 1.425.084 | 1.810.567 | 2.542.438 | 2.654.731 2.997.680 | 3.541.910 | 4.487.755 5.616.568 | 4.980.603
PRIMA CEDIDA 66.672 69.369 81.875 107.442 129.909 154.264 200.254 268.037 326.239 350.542 323.115
PRIMA RETENIDA NETA 913.248 1.109.107 1.343.209 1.703.124 | 2.412.529 | 2.500.468 | 2.797.426 | 3.273.873 | 4.161.516 5.266.026 | 4.657.488
PRIMA GANADA 780.776 962.491 1.119.844 | 1.506.740 1.763.933 1.958.847 | 2.362.471 | 2.792.058 | 3.509.368 3.982.330 | 4.201.834
COSTO SINIESTROS NETOS 430.219 505.216 592.063 797.009 956.318 1.243.046 | 1.484.867 1.643.139 | 2.061.866 2.168.258 2.255.699
COSTO RESERVAS SINIESTROS 85.066 125.184 118.798 140.560 218.867 240.746 137.092 270.574 408.202 521.181 575.264
COSTO TOTAL DE SINIESTROS 515.285 630.400 710.861 937.569 1.175.185 1.483.792 1.621.959 1.913.713 | 2.470.068 2.689.439 2.830.964
SINIESTRALIDAD TOTAL RETENCION 0,56 0,57 0,53 0,55 0,49 0,59 0,58 0,58 0,59 0,51 0,61
CONSTITUCION RESERVAS 696.538 819.988 936.367 | 1.161.265 1.777.783 1.798.212 | 2.216.303 | 2.589.281 | 3.109.630 4.068.815 3.728.427
LIBERACION RESERVAS 564.066 673.371 713.003 964.881 1.129.188 1.256.591 1.781.347 | 2.107.466 | 2.457.483 2.785.119 3.272.772
COSTO RESERVAS TECNICAS 132.472 146.616 223.364 196.384 648.596 541.621 434.955 481.815 652.148 1.283.696 455.655
SINIESTRALIDAD DEVENGADA

RETENCION 0,66 0,66 0,63 0,62 0,67 0,76 0,69 0,69 0,70 0,68 0,67
COMISIONES PAGADAS A BROKERS 84.304 107.342 126.224 171.223 199.627 214.540 272.214 306.344 359.574 387.384 412.111
COMISIONES RECIBIDAS REASEG. 17.652 18.414 20.198 30.165 38.496 44.133 48.686 57.073 67.821 74.447 69.168
COSTO NETO DE ADQUISICION 66.652 88.928 106.025 141.058 161.131 170.407 223.529 249.271 291.753 312.937 342.943
REASEGURO NO PROPORCIONAL 14.085 16.783 8.096 14.940 19.447 19.068 17.337 8.965 12.249 19.562 45.918
RESULTADO TECNICO (SUSCRIPCION) 184.753 226.381 294.862 413.173 408.170 285.579 499.646 620.109 735.298 960.392 982.010
COSTO ADMINISTRATIVO NETO 265.344 331.400 353.419 487.222 628.252 727.368 882.053 1.040.261 1.300.433 1.443.857 1.486.690
OTROS INGRESOS 1.359 -6.445 13.414 40.702 36.491 258 9.372 60.731 34.210 27.779 3.362
UTILIDAD TECNICA -79.232 -111.465 -45.142 -33.347 -183.591 -441.531 -373.035 -359.421 -530.925 -455.686 -501.318
INGRESOS FINANCIEROS 174.111 499.073 168.400 197.006 484.794 839.667 828.378 607.869 1.008.610 654.056 956.056
UTILIDAD NETA 94.879 387.608 123.258 163.659 301.203 398.136 455.343 248.448 477.685 198.370 454.737
TOTAL POLIZAS EMITIDAS VIGENTES 823.939 1.111.440 1.394.341 1.900.893 2.459.257 2.041.635 4.466.994 6.104.109 8.954.050 | 11.361.882 | 13.677.324
POLIZAS EMITIDAS NUEVAS 236.748 362.267 543.209 505.859 633.343 1.543.227 3.552.087 3.803.223 4.052.801 4.073.908 4.559.973

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia

Elaboracion: Gabriela Baquero
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