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1. INTRODUCCION

La finalidad de esta publicacién es la de infocmar, en térmi-
nos muy generales, sobre la lectura de estados de pérdidas y
ganancias, y de balances de compafias de seguros, Bastante
espacio se dedica a la determinacién de cifras caracteristi-
cas (o indicadores), es decir de coeficientes, gque facilitan
el andlisis de una empresa aseguradora, simplificando a la
vez sensiblemente el trabajo, cuando se trata de hacer compa-
raciones entre varias compafias de seguros, sea de un mismo
mercadc, sea sobre un plano internacional,

El analizar balances pareceria una tarea muy sencilla. sin
embargo, en la mayoria de los casos no es asi: el problema no
reside tanto en el andlisis en si, sino en el hecho de gque es
extremadamente dificil - y hasta a veces imposible - obtener
datos y documentacidn aprovechables o, segdin el caso, inter-
pretar correctamente la documentacidn disponible.

Las exPlicaciones que siguen se refieren exclusivamente a
compafiias de seguros que operan en los ramos generales {(no
vida).



2. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

2.1. Los diversos componentes de la cuenta de pérdidas' y
ganancias

En la cuenta de pé:didas Yy 9anancias (ver Anexo 1) estan
resumidos todos los ingresos y egresos del ejercicio, que
finalmente llevan al resultado que la empresa publlcara.
Para comprenderlo nmejor, examinaremos las posiciones mis
importantes de esta cuenta. Obviamente, no se tratara de
explicar lo que son primags y siniestros, sino mas bien de
indicar cdémo se pueden encontrar estas partidas en los intor-
mes anuales, y qué es 1o que puede estar resumido bajo las
RisSRag.

2.2. Ingresos
2,2.1, Primas

La partida de ingresos mas importante es la de primas, es
decir la que refleja el precio de las cobet;n:jjwdzmxgauxg
(Anexo 2). Para analizatr el balance, deberfamos conocer las
primas brutas, es decir las primas efectivamente producidas
{(menos las anuladas), antes de deducir  las cedidas a los
reaseguradores.

Es posible que entre los ingrescs Exguren las primas sin con-
siderar las anulacxones en tal caso, éstas apareceran bajo
los egresos. También es posible que las primas brutas aparez-
can en una columna previa (Anexo 3), deduciéndose luego de
ellas, también en la columna previa, las primas cedidas en
reaseguro (las que normalmente deberian figurar bajo los
egresos ), de manera que en la columna principal tan sdlo que-
den 1ndxcadas las primas netas, es decir las correspondientes
a la reteacidn de la compafia.

Subrayamos aqui los conceptos "bruto”™ y "neto®: cuando, como
analistas, hablamos de "bruto®, entendemos el negocio total,
O sea antes de deducir las cesiones a los reaseguradores
{pero después de deducir las anulaciones). Cuando decimos
“neto*, esto significa "retencidén”.



2.2.2, Comisiones de reaseguros pasivos

Son los importes pagados por el reasegurador al asegurador
directo, como contribucidn a los gastos de adquisicién y
administracién de este dGitimo.

2.2.3. Siniestros a cargo de reaseguradores, modificacién de
reservas técnicas a cargo de reaseguradores

Estos conceptos, los tratamos bajo los “"egresos” (ver parca-
fos 2.3.1. y 2.3.13.). ’

2.2.4. Producto de ‘inversiones

Este concepto conprende rendimient¢ de titulos, intereses
hipotecarios, dividendos de acciones, intereses bancarios,
alquileres ete.

En los balances, estos datos muy raramente se encuentran des-
glosados segin la composicidn de las inversiones. Casi siem-
pre estd indicado solamente un total, Comc veremos mas ade-
lante, es por ello muy dificil o imposible para un analista
ajeno & la empresa juzgar e] rendimiento de las inversiones.

2.2.5. Ingresos varios

Bajo este titulo figuran muchos tipos de ingresos, que casi
siempre tienen poco o nada que ver con la propia actividad
técnica, como por ejemplo ganancias por venta de titulos, de
acciones, de muebles, de inmuebles, etc. )

Es posible que tales ganancias por realizaciones, igual como
eventuales pétdidas por el wismo concepto, estén incluidas en
la partida “producto de inversiones”, 1o que haria imposible
calcular su rendimiento. Por otro lado, se pueden incluir
bajo los "ingresos varios®™, ganancias ficticias, con el fin
de mejorar un resultado poco favorable, Se puede tratar de
utilidades resultantes de la ligquidacidén de reservas libres o
de revaluacion de activos fijos, etc. Por lo tanto, estos
“ingresos varios®” merecen una atencidn muy especial: de ser



posible deberfan pedirse informaciones detalladas sobre su
composicién, sobre todo si existen variaciones importantes de
un afo & otro, A veces ses puede observar que los "ingresos
varios* alcanzan su nivel mis elevado precisamente cuando 108
resultados técnicos son mas desfavorables, lo que permite
suponer que debe haber ocurrido algo no comin. Esto, eviden-
temente, no qQuiere decir que se haya "manipulado® la cuenta;
al contrario, la absorcién de pérdidas importantes por utili-
dades extraordinarias protege los intereses de la compafiia ¥y
de sus accionistas, ademds de los de sus asegurados. Tales
transacciones son absolutamente permisibles; 1o importante es
tratarlas sepacadamente a)l analizar la compafia.

2.3, Egresos
2.3.1, Siniestros

Como partida de egresos mis importante deben mencionarse 10s
siniestros. Generalmente se indican agui 108 siniestros bru-
tos pagados, mientras que la parte recuperada de los reasegu-
radores figura bajo los ingresos [siniestros a cargo de rea-
sequradores).

2.3.2, Gastos

Los gastos Se subdividen en dos grupos principales: 1los
gastos de produccién (0 de adquisicién) y los gastos de
administracion (o de explotacidén). Los primeros camprenden
los costos efectivamente habidos en la contratacién de las
pélizas, O sea particularmente las comisiones pagadas a los
agentes. Los segundos incluyen varias clases de gastos, como
por ejemplo sueldos, aportaciones a8 seguros sociales, correo,
teléfono, propaganda, alguileres de oficinas, Otiles y pape-
leria, etc. :

2.3.). Modificaciones de las reservas técnicas

Las modificaciones de las reservas para riesgos en curso y
para siniestros pendientes, generalaente un aumento, figuran
bajo los egresos (Anexo 4). Si excepcionalmente se produce
una disminucidén de las reservas técnicas, tal modificacidn se
reflejarid entre los ingresos,

Muchas veces, sin embargo, la cuenta no indica sdlo el
ausento o la disminucidn de estas reservas, sino las cifras



totales: como ingresos [iguran las reservas constituidas al
final del ejercicio anterior y como e¢gresos las nuevas reser-
vas (Anexo 35).

§i se trata de reservas técnicas referentes a la parte rease-
gurada, la contabilizacidn serd hecha de manera 1nversa: como
ingresos las reservas nuevas y como egresos las reservas a
fines del ejercicio anterior.

Cuando en la cuenta de pérdidas y ganancias figura sélo la
modificacién de la reserva para riesgos en curso, la modifi-
cacidn de la reserva para siniestros pendientes estd incluida
bajo los "siniestros pagados”.

2.3.4. Egresos varios

En este rubro pueden figurar pérdidas por realizaciones,
depreciaciones sobre valores, inmuebles u otras inversiones,
si no se han compensado con el “"producto de inversiones®.
También es posible que las depreciaciones anuales gue no
varian muche - como vehiculos y mobiliario - figuren bajo
'qastos administrativos", Generalmente no se puede decir
donde se han incluido las distintas amortizaciones sin cono-
cer los detalles. En tales casos hay que basarse en lo publi-
cado., Suponiéndose gque una compafia procede siempre de la

misma forma, resultan por lo menos cifras comparables con los
afilos anteriores.

Otras posiciones gque podrian figurar bajo "egresos varios®
son: impuestos, contribucidén a reservas libres (muchas veces
para ocultar algo un excelente resultado), intereses pagados
sobre préstamos, hipotecas etc.

Finalmente se puede decir lo mismo gque para los "ingresos
varios": unas variaciones importantes de un afo a otro son
indicio de algin hecho particular, gque deberia investigarse
mis a fondo.

2.4. Pérdida / Ganancia

La cifra qgue mids interesa es el saldo final, es decir la
pérdida o utilidad del ejercicio social. Si el saldo aparece
en el lado de los egresos, se trata de una ganancia, si esta
en el lado de los ingresos, entonces se trata de una pérdida.
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Esto podrd parecer incorrecto: sin embargo, considerando la
1légica de la contabilidad por partida doble, la aparente con-
tradiccién se aclara,

El resultado del ejercicio es la suma de los saldos de las
cuentas de egresos ¢ ingresos. Si hay mids ingresos ({lado
derecho), se trata de una ganancia que se asienta en el lado
de los egresos para saldar la cuenta. Si hay mds egresos,
entonces Se trata de una pérdida que se asienta en el lado de
los ingresos para saldar la cuenta,

Segin el principic de la contabilidad por partida doble
encontramos la partida contraria en el balance: una garancia
bajo los pasivos come aumento de los fondos propios de la
empresa, y una pérdida bajo los activos como disminucidn de
los misamos fondos propios.

Se puede afirmar que en l: mayuria de las cuentas de pérdidas
y ganancias publicadas por compahias de seguros, se muestran
todas las posiciones precitadas, 1o que permite analizar el
negocio bruto, reaseguradc y neto. Las conpanias inglesas y
otras que emplean el mismo sistema, normalmente publican sélo
las cifras de la retencion. En tal caso, sdlo el texto de la
memoria permitird hacer conclusiones sobre el negocio bruto.
En Ccaso contrario, se podrda juzgar unicamente la evolucién
del negocio de retencidén (neto).

Lo mis conveniente, para hacer un analisis, seria tener cuen-
tas subdivididas en.ramos, como la ley lo exige p.ej. en
Alemania, Espafa, Portugal, Venezuela y otros paises mas. En
Suiza y otros paises donde no existe esta exigencia, se en-

cuentran generalmente en la cuenta pocos © ningin detalle por
CARO.
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3. CIFRAS CARACTERISTICAS (O COEFICIENTES) DE LA « ULNvA DE
PERDIDAS Y GANANCIAS

Como ya dicho, estos coeficientes son de gran . yuda en un
andlisis de balance. Sin embargo, para llevar a bien la
tarea, y para gque las conclusiones sean validars y se reco-
nozca debidamente lo que es puramente casual y I+ ygue curres-
ponde a una verdadera tendencia, es indispensab ¢ contar con
estas cifras para varios afos consecutivos.

Pasemos ahora a revisar las partidas de la cuel ta de pérdidas
Yy ganancias, explicando las correspondientes . 1fras caracte-
risticas,

3.1, Primas

La cifra caracteristica mds importante es la tusa de reten-
cidén: Gon las primas netas expresadas como porcentaje de las
primas brutas. Esta tasa puede ser calculara para el total de
tedos los ramos, perc es mucho mas indicative Jdeterminarla
separadamente para cada ramo.

Con ésto, se podrd demonstrar en qué -amc la compafia ha
cedido mas reaseguro, o en cual asume m . -riesgo por su pro-
pia cuenta.

Otro indicador se refiere a la comporicidn de la cartera:
las primas de los distintos ramos como .orcentajes del total:

.

Ejemplo;
Ramo Prim.y .
Incendio 1.000.00¢ 50
Automdviles © 500.000 25
Accidentes 250.000 . i2,5
Transpoctes 25C.000 12,5
Total 2,004,000 100,0

WEES ST E IR Ex==8
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Comparando los porcentajes de varios ejercicios, quedara
inmediatamente visible cudles ramos han adquirido y cudlis
han perdido importancia en el correr de los ahos.

Finalmente, se podria calcular como tercer indicador el incrg-
mento o la disminucidn porcentual de las primas con respecto
—ente  Slsmanurlon
al ejercicio anterlor.

Ejemplo:
. Primas
Ramo Aumento con respecto
1986 1985 al ejercicio anterior
Incendio 1.200 1.000 + 20%
Automdviles 400 500 - 20%
etc.

§i contamos con esta cifra para varios ejercicios, podremos
comprobar con ella sobre todo la evolucidn de las prxnas pro-
ducidas de un determinado ramo [ del conjunto del negocic. De
una sola ojeada puede verse asi cuil es el ramo que mis cre-
cié proporc:onalmente y cudl es el que sélo tuvo poca o nin-
guna evolucién.

1.2, Gastos

Como prxmeta cifra catacter;stxca, hay que mencionar la com-
posicién de los _gastos segun sus distintas categorias, Los
valores de cada categoria, en .elacién (porcentaje) con los
Qastos totales, nos informan sobre la importancia relativa de
los varios tipos de gastos, lo que nos permitird observar de
cerca la evolucidén de los mismos.

Ejemplo:

Gastos Composicién de los
_AQastos

Sueldos 8.000 408 .

Algquileres 3.000 15%

Comisicnes bancarias 1.000 ’ 5%

Correo 2.000 10%

Teléfono 1.000 5%

etc. en .

ete. aee ' —

20.000 100

EZXTEZTTIEX Fem o
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Esta tabla sélo es posible calcularla para el negocio bruto,

En nuestra opinidn, son mds adecuados para el control de los
gastos los coeficientes de aumento o de disminucidén de las
categorias de gastos entre un ejercicio y e} anterior. Si
conocemos el aumento del total de primas brutas respecto al
afio precedente, veremos de inmediato cudles son los gastos
gue han experimentadc un incremento por encima o por debajo
del término medio normal. Basandonos en esta observacidén, nos
serd posible sequir investigando para descubrir las causas de
tales desviaciones.

Esta escala, por clase de gastos, es interesante Unicamente
para el negocio bruto. Ademas de ayudar en el contrcol de los
gastog, sirve para el establecimiento del presupuestc. A tal
fin, es indispensable por ciertoc conocer la evolucidn de los
gastos durante varios afos.

Para el andlisis conjunto, no obstante, los coeficientes mas
Utiles son las tasas de gastos, es decir los gastos expresa-
dos en por ciento de las primas. No se trata aqui ya de las
distintas clases de gastos, sino de los gastos por cada ramo,

En las cifras brutas se distinguen dos tasas de gastoa: la
tasa de gastos de produccidn y la tasa de gastos de adminis-
tracion. Generalmente estas dos clases figuran separadamente
en la cuenta de pérdidas y ganancias, por lo que no se plan-
tean problemas especiales en el cadlculo de las tasas respec-
tivas, Si, en cambio, ambas clases de gastos figuran en con-
junto, sélo sera posible calcular una tasa global de gastos.

Para el reaseguro cedido sclamente puede calcularse una tasa
global de gastos, ya que las comisiones de reaseguro nunca se
subdividen en gastos de produccién y de administracidn, La
tasa de gastos del negocio reasequrado corresponde a las
comisiones de reaseguro en por ciento de las primas de rease-
guro. Se trata de un elemento gue disminuye nuestros gastos
brutos, o sea de la contribucidn del reaseguro hacia nuestros
gastos,

La tasga de gastes netos, por 1o tantoe, se calcula de acuerdo
con la formula: gastos de produccién mis gastos de adminis-
tracién menos comisiones de reaseguro, en por ciento de las
primas netas, o - expresado mas brevemente - gastos netos en
por ciento de las primas netas.

Para analizar los distintos ramos, sih embargo, necesitamos
una distribucién correspondiente de los gastos. En los paises
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en que la cuenta de pérdidas y ganancias estd subdividida en
ramos, e trata de un simple cdlculo, La situacion se vuelve
mas dificil si no hay esta distribucidn. También ocurre que
se conocen los gastos de produccidén por ramos, mientras gue
105 de administracion OGnicamente aparecen en cifras totales,
eventualmente distribuidos por clases de gastos, pPero no por
ramos. ;C6mo debe procederse en este caso para su distribu-
cién por clases de negocios?

Creemos gque lo mis conveniente es explicar esto con un ejem-
plo. Supongamos que de la cuenta de pérdidas y ganancias
podemoe extraer las siguientes cifras relativas al negocico
bruto:

Ramo Primas Gastos de Gastos de Total de

- 7 produccién administracién gastos

Incendio 20.000 6.000

AutomGviles 12.000 2;000

Accidentes 8.000 1.400

Transportes 5,000 600

Total 45.000 10.000 10.000 20.000
mmuzza PR P —_— [

En consecuencia, calculamos una tasa de gastos de produccién
del 22,2% para ¢] negocio total y una tasa de gastos de admi-
nistracién de también el 22,2%. (Estas cifras no valen, claro
esta, como pauta de tasas de gastos, Sino que se trata sim-
plemente de ejemplos numéricos).

De los gastos de administracién de 10.000, debemos tratar de
separar aquellos que no estdn directamente relacionados con
los negocxos técnicos: en primer lugar los gastos de la admi-

nistracidn de inversiones. El capital de la compahia, del gue
hablaremos mis adelante, estd invertido en propiedades inmue-
bles, acciones, obligaciones, etc., y la administracién de
estos bienes patrimoniales origina gastos. El poder determi-
nar el monto efectxvo de estos gastos, sin embargo, tan sdlo
es posible en poguisimos casos, S5i no es pos;ble o no es
descable consultar directamente a la co-panxa gque se estd
analizando, existen principalmente dos métodos para la sepa-
racidén de los gastos generales de administracidn.

Primer método: de la totalidad de los gastos de administra-
cion se separa cierto porcentaje, basado en la experiencia,
como gastos generales. Supongamos que los gastos generales de
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administracidon ascienden al 5% de los gastos totales, o sea,
en nuestro ejemplo, a 500, Los restantes 9.500 los distri-
buimos entre los distintos ramos, en relacién a las primas
brutas.

En nuestro ejemplo, por lo tanto, resultarian gastos de 21,11
por cada 100 de primas, Distribuyendo entre los ramos, resul-
tan los gigquientes importes redondeados:

Ramo Primas Gastos de Gastos de . Gastos
produccién administracion brutos

Incendio 20.000 6.000 4.220 10,220
Automdviles  12.000 2,000 2.535 4.535
Accidentes 8.000 1.400 1.690 3.090
Transportes 5.000 600 1.055 1.65%
Total . 45.000 10.000 9.500 19,500

R rzzzax xmanx Ppep——

Y ahora es muy sencillo expresar los gastos totales en por
ciento de las primas de los distintos ramos, tanto en cifras
brutas como de reaseguro y netas.

Sequndo método: este método difiere solamente poco del ante-
rior. La modificacidn se refiere dnicamente a la determina-
¢idn de. los gastos generales. En lugar de un porcentaje
basado en la experiencia, que mis arriba supusimos era del
58, podemos proceder de la manera siguiente, Sumamos a las
primas los ingresos de las inversiones del capital y distri-
buimos los gastos totales de administracidn entre los distin-
tos ramos, tomando como base el total de la suma precitada.
Los gastos correspondientes a los ingresos de las inversiones
los consideramos como gastos de administracidn generales, los
restantes - al igual que en el ejemplo anterior - como gastos
de administracidén del negocio técnico.

Tomemos las cifras del ejemplo y distribuyamos ahora los gas-
tos de acuerdo con este segundo método:



Ramo

Incendio
Automdviles
Accidentes
Transportes

Total.primas

Intereses

Total

-16 -

Primas e Gastos de Gagtos de
intereses produccién administracion
20.000 6.000
12.000 2.000
8.000 1.400
5.000 600
45.000 10.000
5.000
$0.000 10.000

Gastos
brutos

Los gastos de administracién corresponden al 20% del importe
total de primas mis intereses (o sea de 50.000), es decir que
‘son de 20 por cada 100 de primas e intereses,

Distribuyendo por ramos, resulta el siguiente cuadro:

Incendio
Automdviles
Accidentes
Transportes
Total

. Intereses

Total

Gastos de Gastos
administracidén brutos
4.000 10.000
2.400 4,400
1.600 3.000
1,000 1.600
$.000 19.000
1.000 5.000
10.000 20,000

LLas tasas de gasteos, como anteriormente, pueden ahora calcu-
larse para los distintos ramos y tantc brutas, como de rease-

guro y netas,

El procedimiento de distribuir los gastos en proporcion a las

primas brutas es seguramente discutible,

y sabemos muy bien
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gue los gastos en el ramo de Automdviles no pueden ser los
mismos que por ejemplo en Transportes. Pero sin disponer de
detalles, ests forma de distribucién es la mis sencilla, a no
ser que S8e renuncie coqpletamente a repartir los gastos.
Esto, sin embargo, tendria como consecuencia gque luego tam-
poco seria posible calcular los resultados técnicos por ramos
y por lo tanto estudiar la evolucién de los mismos. De esta
forma, el andlisis perderia mucho de su valor.

En general, la situwacién efectiva sdlo se aparta poco de lo
determinado mediante los meétodos expuestos, y las eventuales
desviaciones no seran de mucha trascendencia para los resul-
tados técnicos. De todas formas, el comentario que complemen-
tara las cifras nos da la posibilidad de poner en evidencia
cualquier circunstancia especial.

3.3. Tasa de siﬁiestros

‘Una cifra caracteristica muy importante es la tasa de sinies-

tros (o simplemente siniestralidad). La sinlestralidad, agre-
gada a la tasa de gastos, nos da una primera idea sobre el
resultado técnico y particularmente sobre si éste ha sido
positivo o negativo,

La siniestralidad se calcula segin la formula: siniestros
pagados y reservados en por ciento de las primas devengadas.

Los siniestros pagados y reservados, come el nombre lo dice,
son los liquidados durante el ejercicio, segin la cuenta de
perdidas y ganancias, con adicidn del aumento de las reservas
para siniestros pendientes o, respectivamente,. con deduccidn
de una eventual disminucién de las mismas. Esta modificacidn
de reservas resulta de deducir la reserva del ejercicio ante-
rior de la del ejercicio considerado.

Las primas devengadas son las primas suscritas en el ejerci-
cio menos el aumento de la reserva para riesgos en curso del
ejercicio, respectivamente mas la disminucidén de dicha reser-
va, Esta modificacidn de la reserva para riesgos en curso se
establece deduciendo de la reserva del ejercicio la reserva
al final del ejercicio anterior,
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Ejemplo:
1986 1985

Primas 43,000
Siniestros pagados ' 17.000
Res. para riesgos en curso 14,000 11.000
Res. para sin. pendientes 25.000 22.000
Calceaios:
Siniestros pagados y rescrvados:

(17.000 + 25.000 - 22.000) = 20.000
Primas devengadas:

(41.000 - 14,000 + 11.000) - 40.000
Siniestralidad: ‘

{20.000 : 40.000) - 50%

L 2T ]

También la siniestralidad puede calcularse para el negocio
bruto, de reasegurc y neto, tanto para el total como para los
distintos ramos. Naturalmente, las tasas de siniestros estan
sujetas a fluctuaciones mids grandes que las tasas de gastos,

Una comparacidn de la siniestralidad de varios afos myestra
Ta evolucion de los siniestros y ensefla que ramo o ue afo

nte esiavoracie. as tasas de siniestros

indican tambien que ramos necesitan ser saneados o vigilados
con especial cuidade, y en qué ramos - en vista de sus buenos
resultados - deberian promoverse )as ventas,

Es muy importante en este punto precisar que el cidlcule de
la siniestralidad sdlo tiene sentido si las reservas para
siniestros pendientes han sido determinadas correctamente, es
decir si corresponden a las exigencias técnicas. Si las
reservas son valuadas demasiado bajas por la compahia, tam-
bién 1a tasa de siniestros resultara insuficiente: en con-
secuencia, la compaflia estard presentando un resultado
técnico mas favorable que la realidad., Si, en cambio, se
refuerzan extraordinariamente las reservas pata siniestros
pendientes - lo que suelen hacer algunas compafias en ahos de
utilidades considerables - la tasa de siniestros publicada es
demasiado elevada y el resultado es influido negativamente,.
Estas deficiencias o excesos de reservas deberian separacse
en los calculos, a fin de poder establecer las cifras exactas
de siniestralidad. Si se trata de una compafiia ajena, es
generalmente imposible recibir estas informaciones adiciona-
les; si en cambio se trata de la propia empresa, es indispen-
sable conocer tales insuficiencias o excesos a fin de poder
presentar a la gerencia de la empresa las tasas reales de
siniestros.
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Sobre la importancia de las reservas para siniestros pendien-
tes y su influencia en la siniestralidad, véase también la
publxcacxon "Resultados Técnicos”™. Aqui sélo subrayamos ,que
en los anidlisis de balance debe prestarse especial atencidn a
los siniestros pendientes. En efecto, cuando por cualquier
motivo un asegurador se encuentra en dificultades financie-
ras, es grande la tentacidn de ocultar la situacién disminu-
yendo esta reserva. Este particular es evidentemente el gue
menos puede ser juzgado por un observador ajeno a la empresa,
0 por las mismas autoridades de control.

3.4. Resultado técnico

Dicho de manera sencilla, se compone de primas, gastos,
siniestros y modificacidn de reservas técnicas. El1 calculo
del resultado técnico por ramo, tanto para el negocio bruto
como para el neto, y particularmente si se comparan cifras de
varios afos, es sumamente indicativo,.

Para una répida evaluacidén de un ramo determinadc, nos servi-
remos del siguiente indicador: el resultado tecnico del ramo
en por ciento de las correspondientes primas devengadas.
Solamente esta cifras indicativa da a 10s resultados la debida
ponderacién y posibilita una rapida apreciacidn.

3.5. Producto de inversiones

Entre los ingresos por inversiones lo que mis interesa es su
rendimiento medic, en total ¢ por categoria., Para el calculo
del rendimiento se necesitan por un lado los ingrescs de
intereses, dividendos y alquileres, y por otro lado los valo-
res contables de las inversiones al comienzo y al fin del
afo. Ahora bien, no podemos simplemente expresar los intere-
ses en por ciento del valor contable (o valor en libros),
sino que es aconsejable tomar el promedio del valor contable
a prlncnplos y a fin de alo y poner los ingresos en relacidn
con éste,
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Ejemplo:

Valor de las inversiones

-~ al comienzo del ejercicio : 1.000.000
- al final del ejercicio 800.000
Total 1.800.000
bividido por 2 = 900.000

Ingrescs de intereses etc.: 54.000
Rendimiento:
S4.000 : 900.000 = : 6%

Segin se trate de ingresos antes o después de deducir los

impuestos correspondientes, se hablard de rendimiento bruto o
neto.

La razén por la que es recomendable basarse en el valor con-
table medio, y no en &l de fin de afo, es gque puede ser que
durante el ejeccicio se hayan adquirido inversiones, sean
edificios, acciones, titulos, etc., las que naturalmente sdlo
han producido intereses a partir del dia de su compra {de la.
misma manera es posible gue durante el afo se hayan vendido
inversiones, cuyos intereses terminaron en la fecha de 1la
venta}. Naturalmente, con este sistema de calculo bastante
simplificade no es posible tener en cuenta todos los casos
especiales. Habrad que llamar la atencidn sobre tales excep-
ciones en un comentario separado, Por btro lado, para locali-
zar estos casos especiales serid conveniente, si los datos
disponibles lo permiten, calcular el rendimiento separada-
ments por categoria de inversiones, es .decir para bienes

inmuebles, acciones, titulos, hipotecas, depdsitos bancarios,
etc.
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4. BALANCE

Procediendoc sistemadticamente, trataremos las partidas mas
importantes del balance {ver Anexo 6). La sucesion de los
distintos activos y pasivos puede variar bastante de pais a
pais. El orden que seguiremos en nuestras explicacicnes es el
mas corriente.

4.1, Activos
4.1.1. Accionistas

Se encuentra frecuentemente como primera partida la cuenta
"accionistas®; se trata de las acciones todavia no pagadas
por los accicnistas (capital no integrado). Son, por 1o
tanto, importes que los accionistas deberan entregar tan
pronto como lo exija la compahia.

4.1,.2, Disponibilidades

Se trata de la existencia en caja y de los haberes en cuentas
bancarias y postales, e&s decir de fondos liguidos a los que
puede recurrirse en todo momento para hacer frente al pago de
compromisos,

4.1.3. Inversiones

Las inversiones representan una partida sumamente importante,
con frecuencia incluso la mas voluminosa. Ellas comprenden
las propiedades inmuebles, titulos, acciones, hipotecas,
préstamos, etc.

4.1.4. Muebles y Otiles

Comprenden el mobiliario y las instalaciones, vehiculos,
material de oficina (cuando se lo activa), etc,
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4.1.5. Deudores

Bajo el concepto ‘'general de deudores puede incluirse toda una
serie de cuentas distintas, Las m&as importantes son: primas a
cobrar ({(sistema de primas emitidas), cuentas corrientes con
agentes y reaseqguradores, deudores por 1ntereses hipotecarios
y por alquxleres, etc,

Normalmente se agregan a estas cuentas de activo otras mas,
de las que para nuestros fines podemos prescindir, por razo-
nes de ,claridad.

4.2. Pasivos
4.2.1. Capital social

Bajo 108 pasivos encontramos como primera partida el capital
social y mds precisamente, por lo comin, el capital suscrito.
Si el capital autorizado es mayor que el suscrito, general-
mente Se¢ lo indica en una columna anterior. Para saber a
cuanto asciende el capital pagado, debemos deducir del capi-
tal suscrito gue figura en el pasivo, el capital no pagado
que resulta de la cuenta accionistas en el activo.

4.2.2. Reservas

Las reservas libres son las que han sido acumuladas, tomando
una parte de las utilidades  anuales, y que figuran bajo dis-
tintos nombres, como reservas de prevision, reservas especia-
les, reservas para eventualidades, etc.

Un Segundo grupo de reservas comprende las reservas legales,
constituidas en virtud de disposiciones legales.

El tercer grupo de resegvas sOn las reservas técnicas, es
decir la reserva para riesgos en curso y la reserva para
siniestros pendientes. Si estas partidas figuran unicamente
en el pasivo, sin gque en el activo figure la parte de estas
reservas correspondientes al reaseguro, se tratara de reser-
vas netas, O sea de las reservas relativas a la parte reteni-
da por cuenta propxa. Para la publxcacxon del balance esto
puede bastar; sin embargo para un anilisis exacto es indis-
pensable conocer las reservas brutas, a fin de comprobar y
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discriminar la influencia del reaseguro. Unicamente las
cifras brutas posibilitan la efectiva valuacién de una com-
pafia de seguros y de su gerencia.

4.2.3. Acreedores

Bajo este concepto podemos resumir todas las demds cuentas,
como cuentas corrientes con agentes y reaseguradores, comi-
siones por primas a cobrar (sistema de primas emitidas),
dividendos a pagar y muchas otras cuentas con las mas distin-
tas designaciones.
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5. cu:uis CARACTERISTICAS DEL BALANCE

5.1. Inversiones

Ademis de la tasa de rendimiento que ya comentamos se puede
calcular la distribucién porcentual de las inversiones por
categorias, basandose en el balance o eventualmente en cua-
dros adicionales, Es importante a)l respecto tomar como 100%
el total de las inversiones, inclusive fondoe ligquidos, Sera
facil calcular el porcentaje del total correspondiente a cada
una de las distintas clases de inversiones, lo que nos xndzca
de inmediato la importancia de las distintas categorias vy,
conparando varios afocs entre si, también el aumento ¢ la dis-
minucién de su importancia.

Otro indicador, algo menos usual, es el aumento o disminu-
cidn porcentual de las distintas categorlas de inversiones
con respecto a los valores del ejercicio precedente. Opina-
mos, sin embargo, gque puede prescindirse de este calculo si
se ha calculado la serie de cifras anterior, puesto que éstas
ya dan una idea de tales aumentos y disminuciones y las
" fluctuvaciones de las distintas categorias de inversiones
generalmente no tienen mayor significacidn.

5.2. Muebles y utiles

Aqui interesard sobre todo la -importancia de las amortizacio-
nes efectuadas, las que lamentablemente a menudo no se pueden
desprender del balance. En la nayorla de los casos se indica
unxcanente el valor restante, sin gue se pueda deducir a
cudnto ascendieron las amortizaciones efectuadas hasta el
presente, si es que realmente las hubo.

Para el calculo de la tasa de amortizacidn deberia conocerse
el valor de adgquisicidn., Expresando el valor contable en por
ciento de)l precio de compra, tal porcentaje indica a cuante
asciende el valor todavia no amortizadc del mobiliario y de
las instalaciones,

La tasa de amortizacidn es la diferencia entre el valor de
adquisicién y el valor contable, en por cientc del primero.
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$.3. Deudores

La cxfra indicativa mis interesante es la de las_primas
cobrar mis e} saldo de las cuentas corrientes de agentes como
porcentaje de las primas brutas. Esta tasa muestra si la com-
paftia se preocupa por cobrar a tiempo las primas y exlg:r el
pago de los saldos deudores a los agentes, Cuanto mias baja
resulta esta tasa, mas favorable ha sido la cobranza.

Es muy importante el control de los haberes y seguramente
vale la pena para la compafia dedicar su entera atencidn a
estas partidas, ya que cuando hay importantes saldos pendien-
tes de cobro, esto significa para la compahia una considera-
ble ?erdida de intereses. En efecto, desde un punto de vista
economico, se trata de préstamos sin intereses y ademas, en
la mayoria de los cascs, s$in garantia alguna. En consecuen-
cia, son haberes muy expuestos a la necesidad de amortiza-
cidén. Esto deberia tenerse debidamente en cuenta, mediante la
constxtuc;én de reservas correspondientes, las que en algunos
paises incluso son enxgidas por ley {p. ej. reserva para pri-
mas a cobrar, segin antigiiedad de las deudas),

5.4. Capital social

Se conoce agui una sola cifra caracteristica que es el capi-
tal inteqrado _en por ciento del capital emitido segln los
estatutos de la compahia,

5.5. Reservas técnicas

En un solo cuadro, se podridn indicar los porcentajes (relati-
vos a las correspondientes primas) de las reservas para ries-
gos en curso, para siniestros pendientes y en total, si posi-
ble para cada ramo por separado y, eventualmente, para el
negocio bruto, el reaseguro y la retencidn., Este cuadro,
sobre varios afios consecutivos, se presentaria como sigue:




-2 -

1986 1985
Ramo - - —
Reserva Reserva Total Reserva Reserva Total
riesqgos sin, riesgos sin,
en curso pend. . en Curso pend.,
Incendio 35% 50% B85%
Accidentes . . .
1}
Automdviles .. .. ..
Transpotrtes .. .. .
Total 304 6514 95%
L L £ ] EXSE Lt 2 2 & ) EEEER R a2 EX

Conociendo las caracteristicas del nercado, estas cifras per-
miten detectar un eventual exceso o un deficit de reservas,
pacticularmente valiéndose de conparac;ones con los ejerci-
cios anteriores. Una disminucidén de porcentaje, o sea una
reduccion efectiva de las reservas técnicas, podria sxgn;fi-
car una liberacidn de reservas, Sin embargo, la disminucidn
de una reserva podria también indicar simplemente gque fueron
menos los siniestros pendientes. Se precisan pues, para un
analisis correcto, informaciones adicionales Y buena intui-
cién,

La importancia de un estudio de este tipo es manifiesta si se
considera que, como ya dijimos, es precisamente en el sector
de las reservas donde hay posibilidad de "economia®, cuando

los resultados de un asegurador no SOn exactamente los que
desearla.

Sin embargo, queremos precisar una vez mids, que todas estas
cifras caracteristicas son en primer lugar un medio auxiliar
para detectar evoluciones y poner en evidencia interdependen-
cias, y que la correcta Lnterpretacion de tales indicadores
siempre quedard el aspecto mis difici) de un andlisis.

En el Anexo 7, damos una breve recapxtulacxon de las cifras
caractecisticas explicadas en las paginas que preceden.
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ANEXO N° q
L

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

EGRESOS

INGRESOS

Siniestros pagados
Primas de reaseguro
Gastos de produccidn
Gastos de administracidn

Hgdificacién de la reserva
tecnica

Egregos varios

Otros

Primas
Comisiones de reaseguro
Siniestros a cargo reaseguro

Modificacién de la reserva
tecnica (parte reasegurada)

Producto de Inversiones
Ingresos varios

Otros,
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| ANEXO N* 2 ]

PRIMAS
EGRESQS INGRESOS
Anulaciones de primas 1.000 Primas 12,000
Primas reaseguro 5.000

ANEXO N° ) ‘

PRIMAS

EGRESOS INGRESOS
Primas 11,000

Primas reas. 5.000 6.000



MODIFICACIONES DE LAS RESERVAS TECNICAS

EGRESOS

| ANEXO N° q

INGRESOS

Aumento reserva para

Aumento reserva para

2.100

12.000

riesgos en curso 2.000 riesgos en curso (parte
reaseqgurada) 750
Aunento reserva para
siniestros pendientes 4.000 Aumento reserva para
siniestros pendientes
(parte reasegurada)
' ANEXO R®° 5 l
EGRESOS INGRESOS
Reserva para riesgos Reserva para riesgos
en curso 31.12.1985 14,000 en curso 1.1,1985
Reserva para siniestros Reserva para siniestros
pendientes 31,12.1985 21,500 pendientes 1.1.1985

Reserva para riesgos

en curso (parte reasegu-
rada) 1.1.1985 4.650
Reserva para siniestros
pendientes (parte rease-

gurada) 1,1.,1985 7.850

17.500

Reserva para riesgos

en curso (parte reasequ-
rada} 31.12,1985 5.400
Reserva para siniestros
pendientes (parte rease-

gurada) 31,12,1985% 9.950
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BALANCE
ACTIVOS PASIVOS
Accionistas Capital

Disponibilidades
Inversiones
Muebles y utiles
Deudores

Reserva para riesgos en Curso
(parte reasegurada)

Reserva para siniestros pen-
dientes (parte reasegqurada)

etc.

Reservas libres
Reservas legales
Reserva para riesgos en Curso

Reserva para siniestros pen-
dientes

Acreedores

etc,
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LAS CIPRAS CARACTERISTICAS (COEPICIENTES)
(Recapitulacién)

. Cuenta de pérdidas y ganancias

1.1,

2.

Primas

tasa de retencidn:

primas netas expresadas en % de las primas
brutas

composicidén de la cartera:
primas de los distintos ramos en ) de las pri-
mas totales

incremento ¢ disminucién de las primas: |
el incremento y la disminucibén de las primas
de los distintos ramos o del total con res-
pecto al ejercicio anterjior, en \ de las pri-
mas de este ultimo (bruto, reaseguro, neto)

Gastos

composicidn de los gastos:
las distintas clases de gastos en 4 de los
gastos totales

aumento o disminucidn de los gastos:
el aumento ¢ la disminucidén de las distintas
clases de gastos en relacidn con el ejercicio
anterior (bruto) '

tasa de gastos de produccidn:
los gastos de produccidén en %t de las primas
correspondientes {bruto) .

tasa de gastos de administracidn:
los gastos de administracidn en % de las pri-
mas correspondientes {(bruto)

tasa de gastos (global), bruto:
los gastos de produccién mas los de adminis-
tracién de cada ramo y por el total, en t de
las primas correspondientes
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tasa de gastos (global}, reaseguro:
comisiones de ceasegquro en § de las primas de
reasequro

tasa de gastos (global), neto: 3
gastos netos (gastos de produccidn mas gastos
de administracidon menos comisiones de rease-
guro) en Y de las primas netas

1.3, Siniestros
tasa de siniestros (siniestralidad):
. siniestros pagados y reservados en & de las
primas devengadas {bruto, reaseqguro, neto}
1.4. Resultado técnico
tasa de resultado técnico:
resultado técnico en t de la correspondientes
primas devengadas (brutc, reaseguro, neto)
1.5. Producto de inversiones
rendimiento medio:
los ingresos (intereses, dividendos, alquile-
res) de cada categoria de inversiones en % del
valor medio contable correspondiente (el ter-
mino medio del valor contable a principios y a
fines de afo)
2. Balance
2.1. Inversiones
composicion de las inversiones:
el valor de cada distinta categoria de inver-
siones en § del total
aumentos y disminuciones de las inversiones:
los aumentos y disminuciones de las distintas
categorias de inversiones en Y del valor del
ejerciclio precedente
2.2. Muebles y lGtiles

tasa de amortizacidn:
la diferencia entre el valor de adquisicién y
el valor contable en % del valor de adquisi-
cion
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2,3. Deudores

ptimas a cobrar {y eventualmente el saldo de
las cuentas corrientes de agentes cuando en
éstas se incluyen también primas a cobrar), en

2.4,

2.5.

% de la primas brutas

Capital social

capital pagado en A del capital emitido

Reservas técnicas

tasa de la reserva para riesqgos en curso:
reservas para riesgos en curso en V de las
primas suscritas {bruto, reaseguro, neto)

tasa de las reservas para siniestros pendientes:

reservas para siniestros pendientes en 1 de
las primas suscritas (bruto, reaseguro, neto)

tasa de las reservas técnicas:

reservas para riesgos en Curso y para Sinies-
tros pendientes en 4 de las primas suscritas
{bruto, reaseguro, neto)



