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LA. DESVALORIZACION O. PERDIDA DE VALOR ADQUISITIVO DE LAMO-.,r . _ _ _ _ '. _. j '._._ • _ _ _ _ ; ..............,..'

HEDA LLAMADA COMPN~JIE:NTE. J!'IFLACION COR~O F:ENOMillrO .MUNDIAL y

SU Il'fCIDENCIA.~~ EL SEGURO DE VIDA COlillO. CONTR.ATO A LARGO .

PLAZO.

Los economistas modernos entienden qaJIeinfla:ción.

es el alza. persistente del nivel general de prtecios.Consi...

deran, además, que hay dos grupos de causas de la inflación:

a) infl,aci¡ón de demanda o monetaria, b ) infl,aci:ón de:costos.

(1).

En todo el ~undo, el g~a.dual deterioro del valor

adquisitivo de la moneda :parec~ ser un hecho inevitable. La

diferencia entre los distintos países consiste unicamente en

el ritmo qu~ toma la desvaloriz~ción, que puede ser moderada

o s ez' gaf.opante o catastrófica como sucede en algunos paises

latinoamericanos. El Frist National City Bank of New York

publicó a este respecto una interesant(e estadÍstica que mues 

tra la tasa media de inflación en 10 é:)iíos, y de 1964 a 1965,

, de acuerdo a los indices del costo de la vida o de los pre...

cios de losart:!culos de consumo y que reJ!~oducimos a con

tintlación:



Tasa medias de inflación
'País

lli3'a 1963 19~4 .a_!964 lli2_ e~.~ llli
GU..atemala O~5 O~3 0$)0 C::J 0$8

El Salvador. 0 99 'lsl O~O O t':. $)0

Venezuela °99 O~9 1$12 2'9 0

Estados Unidos 1 9 3 1~4 1 9 7 1$J7

Bélgica 1~4 1$17 2~2 3s;8
Canadá 1~4 1))5 1~8 "29 3
Portugal 1~5 2 92 2. 92 3~2

Paquistán 1'95 2<)1 39 1 59 2
Ecuador 1 9 6 1 9 7 1 9 7 3$)Oi

Suiza 1 98 2<)0 2 92 3$l3
l~lemania~ occ.í.d, 29° 2 91 2 92 3$i3
Africa del Sur 29° 2 92 29° 3$)5
Filipinas 2$11 39° 393 2 s 3
Australia 2 92 2 9 3 2 9 3 3
India 2 9 4 Llí~ 2 59 4 8 e. ~o

Austria 2 9 4~ 2 9 7 2 9 9 408
iI

Irlanda 2 9 4 39 1 393 4.~8

Holanda 2 9 5 2 9 4 39° 5~O

Gral1. Bretaña 2 9 6 39° 3~0 4~9 6
Nueva Zelandia 2 0 6 2 9 6 2 9 7 3~ ~~" ,
Italia 2 98 39 1 393 4$;3.
Nor-uega 2~.9 2 9 9 393 399

Suecia 39 1 39 3 396 406;¡¡

Japón 39 2 299 397 7~;,l

Dinamarca 394 ,3 97 398 69 ~~

Gr,ecia 396 2 92 1 98 2 9 9
Fil11andia 399 4~9 59 6 il· s 3
Francia 4'$10 4~4 4-SJ6 2$)<4
Méjico 59° 4~9 397 3$)7
Irán 59 6 494 49 2 12)8
España 597 69 2 6 99 lOS) 7
Israel 597 4 99 59 3 7c;3
Perú 607 79 1 8 9 1 lLi~$) 3,
TaiV\'an 795 79 1 6 94 O~2

Colombia 8 9 7 993 9~8 3~1

Turquía 9 9 2 8 94 8 90 4~4~

Uruguay 15 9 8 17 98 Sin datos Sin datos
l~rgentina 21 91 22 9 4 23 9 4 22$l3

Brasil 24 9 4 27 96 29 9 7 3° 2o 9-

Chile 269 3 2L;l s8 22 9 5 22~4

Bolivia 3°95 2594. 21 91 3~O
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Observamos que la Argentdna , UrugUay, Brasil" ~Chi-

le y ultimamente Perú, marchan a la -cabeza de 10.s pafsea con
(

mayor índice de. inflación, mientras que en Bolivia hubo cier-

ta estabilización de la moneda en los últimos años .• !

-'
• .'. t. ,

La Lnf'Lacf.ón ..afecta en forma espec.í.aüment-e grave

al seguro de vida que genexa.Imerrte es un contrato a Largo

plazo y, en su formSclásica presupone la eatabf.Lf.dad en el

valor adquisitivo de la moneda.

Producido el siniestro, el beneficiario, del s~gu.ro

z ec.í.be el capí.tat asegurado en la moneda estaTJDlecida en la

I}óli,za y que puede tener un vaior 'adquisitivo muy d,isminuí-

do, eepec.Lal.ment e si ha transcurrido mucho tiempo desde 'su

ccnt.r-atac.í.dn, La suma asegurada resulta errtonces totalwJente

'. .insuficiente para afrontar las consecuencLas econom~cas I que

el seguro de vida estaba llamado a cubrir.

Las compañdas aaeguz-adoza.s también soportan' Las con..
, ,

secuenc.í.as de la. inflaci'ón, por cuanto J?erci.ben j?ri,rna;s insu..

f~cie:ntes para cubrir sus gastos admini.strat~vos que aumen t an

constantemente. Los recargos contenidos en las primas de las

j?ólizas antiguas no af.canaan a cubrir los cz-ecLentes gast.oe

de cobranza y de administración de la cartera. Con el correr'

de la infiaci:ón puede llegarse a tales extremos que 10;5 gas

tos de cobranza de las prímas son mayores que las pramas mí..s..

mas. Si el aumento de la tasa de inflac ión no es muy. el evado,
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la ganancia de mortalidad y las ganáncí.as provenientes de

las inversiones pueden compensar las pérdidas provení.encea

de los m1árgenes insuficientes de gastos. Pero en los paí

ses de inflación galopante o catas'tróficadeben tomarse

otras med.í.das , al.gunas de las cuales se mencionan seguida

mente. En 'primer lugar, todos los gastos de adminis tración

deben r\educirse a unmánimomediante un plan de racionali

zaci'ón y mecanización. otrae medidas adoptadae jara reducir

los gastos administrativos de Las p,ólizas de la c ar-t e.ra an..

tigua, algunas de ellas usadas en Alemania poco después de

la primera Guerra Mundial cuando el Marco quedó depreciado

a una infima fracción de su valor anterior, son:

lQ) Aplicar recargos administrativos adicionales y/o dez-e

cho s de póliza en la. producc.í.én nueva, como se ha hecho

en la Argentina durante la inflación que afecta a este
,

paa,s ,

2g ) Procurar el pago anual de las primas ,eliminando el pa...

go fraccionado.

3Q) Transformar los seguros en pólizas saldadas, sin pago

ulterior de primas, evitando as,á futuro,s gastos de co-

branaa y de adminis traci:ón.

4Q ) Ofrecer el rescate de las pólizas mediante un premio

eapecd.a.L,

5Q ) En los pasos posteriores de la inflación, cesar la co

branza. de las primas.
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"El aumento desmesurado de los gastos de adminis

tracitón como consecuencia de profundos descensos del 'poder-
, .

adquí.sf tivo de la moneda" fue tratado en el XN Congreso In..

te:rnacional de Actuarios en Madrid en el año 1954, llegándo-

se a las aí.gut.ennes conclusiones:
/

(a) Se trat,a de una de las más ,graves pe.rturbacLonea

que pueden a fec t a.r .a la es~abilidad financiera de las Empre

sas de Seguros· sobre la Vf da , y t Lene la p~~ticularitdadde

qu~ puede producirse 'no sólo como consecuencia inmediata de

cualqui er guerra, sino también en épocas de relativa norma..

lidad y abundancia, como consecuencia de los continuos au-
j

mentos de los eal.arí.o s y sus anexos, que se producen CO~ fre..

cuencia en muchospalJÍses, fundados pr1nciI>alinent e en el -in...

cremento del coste de la v1da,que ellos mismos' provoc~.

(b) Es un r1<esgo evi,dentementeinaseguxable y que, .poz
/ .

consiguiente, no deberiÍa ser cubierto en la forma implícita,
\

incondicional-, en que hasta la fecha ha venido siéndolo por

virtud de la no inc1.usion en el condicionado de las j?:oli zae

de salvedad a.Iguna so bre el particular. Sin embargo, es 1'0-

gicoy natural que hast.a el presente Las p-ólizas no hayan

contenido-ninguna clausula especial a dicho respecto, por~
.' - ( .

.qu'e en su origen las p~élizas' de seguros sobre la vida fue

ron corrreccfonados en t;lem!,os de mayor' estabilidad económf,-,

ca que los actuales, en los que no p'odiían c on stLtu.í.r una

preocupací.ón los poaí.b.Lee aumentos desmesurados de los gas...

tos de ¡administración a causa de una inflación monet azí.a ,

I '
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(e) Deapuée de Las experiencias subaaguaerrtes a la

primera Guerra Mundial y a la segunda" resulta nat"9Xal y

l,ógico que las p:óli.zas de seguros s obre la vida se perfeccio

nen en su clausulado - sin pez juicio de su liberalidad téc- ~

nicamente admisible -, estableciendo en ellas, en benefi...

cio al ~rOl?io tiempo de los asegurados y de las Com'pañaas,

aJ.guna previsión .. a. la que po drtía dazse la f'or.ma de run vex

dadero- privilegio en f~vor del asegurado - para el supuesto

de un incremento extraordinario de los números índices del

coste de la vida.

(d) En la cozrespcnda.ezrt.e clausula, a insertar en Las
.:

'polizas podráa establecerse la autométaca revalor1z.ación

del seguro - dentro de detenninados límites y condf.c í.onea -,

con el consigui en te aumen to proporcional de La prima .Y la
I '

opcf.ón por parte del asegurado - en el caso. de que la re...

valorizaci~ón. no le interesa:ra - de poder seguir manteniendo

en vigor su aeguz-o I con un detenninado z-ecazgo adicional en

la :prima, por razón del aumento de los gas to a ,de ..adm1n~stra.

ciÓ;n." o dejar rescindida su póliza en cualquiera de las f,or..

mas en ella pr-eví.st.as; solución que, ba jo diversas modali&a-

des, ha sido ya, puesta en pr,actica en algunos países con el

:fin de amí.noz'air el problema de la posible infl¡aci,ón de los

gastos y. ofrecer- a~ propio tiempo al asegurado una prote'cción

contra las posibles pérdidas de poder adquisitivo de la mone-
,.

da.

Ce) La inclusión en las carteras de i:nversiones de las
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, empr-esas de seguros de una convenaerrte prnpo r c í.cn de inmueb

les y de acciones ordinarias o :;prefere.ntes puede contribuir.

extr aord.Lnar-aamen't e a' La neutralización de los aumentos de

gastos de admí.n.í.st.r ac í.dn originados por las inf'lacione~s mo..

netarias y producir otros favorables efectos pa.ra la es~abi

lidad financiera de las empr-esas y para .La posible parcial

reva.lorización de alguno de los benef'Lc í.oe contractuales de

los asegurados o el aumento de los dividendos atribuibles a

los mismos.

(t)Dadas las acentuadas diferencias de cri terio ' que

exi$t~n en las legislacioI~s de ~os y otros pa{ses en ,lo

que se refiere a las clases de inversiones autorizadas pa

~a la cobertura de las reservas técn-icas y a otros aspectos

relacionados con la esta.bilidad financiera de las empresas

·de seguros sobre la vida y con los métodos de evaluación de

tales reservas, serfa aconsejable que con carácter int ezna

cional se es tudí.ase un acercamiento e.ntre s! de las distintas

l.egislaciones aobz-e la materia, en todos, aquellos extremos en

que por 51J. naturaleza t¡écni.cano debier.an existir diferencias

tan marcadas entre unos y otros países.

Consideramos que es p,articularmente interesante la

conclusión transcripta en el párrafo (d). Volveremos más

adelante .sobz-e este tema al tratar las diversas soluciones
I

propuestas para ajustar peráodicamente la- suma asegurada y

la príma, al aumentar el lndice del costo de la vi.da ,
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2.

LA SITUACION ACTUAL DEL SEGURO DE VIDA ENLAAR.GENTINA.

El seguro de vida se encuentra actualment e en la

Argentiná en una situación dificil que se originó princi~

palmente en el proceso de detezí.o ro inflacionario iniciado

en el año 1944 y que fuié tomando un ri tmo catastrófico como

se podr,á apreciar en el cuadro que se inserta a continuación.

Promedio anual del costo de la vida enl.a Capita.l Feder<al

.

.Añ.'.~o Números Porcentaje anualde incre ...
·indices' me~t.oc.on· relación al ano anterior

1943
1944
194.5
'1946

1947
1948
1949
1950
1951
1952
1953
1954
1955
1956
,1957
1958
1959
19'60

1961
1962
1963

100
lOO'
120.,7

141,4
158,6
1'79,:;
237,9
296,6'

406,9
562,1
586,2
606,9
689,7
772,4
965,5·

1.269,0
.2,_ 713,8
3.448, ;'
3.920,7
5.024,1
6.231,0

o
20.7, .,
17,1

12,2

13,0
32,7
,24,7

37',2
38,1
4,3
3,5,

13,6
12,0
2:,5. O.,
31,4

11.3,9
27,1

1:;,.7
28,1

24,0



,
Numeros
inqices

9 ~

Porcentaje anual ,de inere.
men,to con 'relación -al año ant·erior

19,64

1965
1966
1967

7.610,3
9.78'6,2"

12.927,6
16.679,3

, 22 1,.
, ,28,6

32,1
29,0

. ,/

El promedio anual de incremento de 108/ ultimos 24 años fué

de 25,2 'lo_

La produccí.én de seguros nuevos es 'cada' vez más di~

fíc~l de obtener a consecuencia de la decreciente con.r.í.anza

"bl- '" duce í 'put ra.ca , mientras que el co ato de esta pro .uccaon s.Lgue en

constante a.umento. El escaso número de operaciones nuevas

de, seguros devida individuales demuestr~ el estancamiento.

Las ,pr~as del seguro de vida, ya antes de iniciarse el pro..

ceso inflacionario, estabqn entre las más caras del mundo, y

han'sufrido en los últimos años nuevos aumentos por ·recargos

administrativos siempre cr-ec.í.en'tes , a mas de los dercecho s de

poliza co bradas por las com,pafiaas. A es·to debe agxegaxse que

las sumas aseguradas contratadas pierden valor real con el ~

correr de un breve periodo sin contar con defensa alguna con~

tra la inflac1¡ón. Los asegurados no han- participado- de la va
lorizacil@n ni de lQs rendimientos de las inversiones de las

reservas matemáticas, no aaí.atLéndo.l.es dez..echo l.egal alguno

para z ecLamaz una partici'paci.ónsobre el, mayor valor y el
, .. (

rendimiento de los bienes que integran el activo de Las com-
"""'o, .pani.ss, ya que los contratos no lo preven y. de acuerdo a La

forma jurádica de la mayoría de 'las sociedades, que son 50-

, . .

cí.edades anonamas , no les asiste der-echo alguno. T~po~o. e~
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.asegurado puede actualizar' el capital .asegurado co nt r.at ando

nuevas I>'ólizas si su estado de salud empeoza ,

A consecuencia (Je este estado de 'cosas se p.ro du.jez-on

dificultades crecí.entes en la co Locac.í.ón de los seguros indi

viduales llamad.os clásicos.··En primer lugar' s e ¡:>rodujo el des

plazamiento de los p.Lane s dotales de .ahoxro por los de vLda .

entera y los temporarios y Luego la preponderancia de los se

guros cole ctivos de v ida.

El seguro colectivo de vida ha toma.do un gran incrce

mento y ha permitido a numerosas personas obtener ca~itales

asegurados de cierta c cnsa dexact.on po r medio de 'una o varí ae

pólizas meda.ante el 'pago'de prí.mas mensuales reducidas. La

mentablemente las compañtías de seguros han cometido .abuso.a

en su contrataci:ón conspirando co nt r.a ncrmas vel.em ent.e.Ies que
, ,

deben guiar la emisión de este tipo d~ seguro temporario anual

renovable, lo c¡ue llevó finalmente a la Su:perintend~ncia de

Seguros de la Nación la La aprobací.ón con fecha 29 de abril .

de 1968 de un Reglamento de Seguro Colectivo qU1€ debe a.IJli-

caz-se por todas las entidades as;egurad"orasautori zadas a ope

rar en seguros de vida a partir del 12 de julio d~ 1968. Est(B

RagLam snto tiende a coz-regLr algunos de los .abus os más fr~cuen

tes qu e se cometIan en la emisión de ~:ólizas de seguro scolec-

tivos, pero ti en 'e a Lgunas _fallas y el defecto que es demasí.a-,

do detallista.

A continuación reproducimos tul cuadro que indica la
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cantidad de pólizas y certificados en, v.í.genc.í.a al c.í.ezrede
---cada ejercicio publicado por la Su:perint~endellcia deS~guros

<le la Naciól1..

Cantidad de pólizas :t certific':ldos en vigenci:a
al cierre de' ¡cada ejercic~io (en unf.da des)

de todas las entidades aseguradoras del;pais

l.

P:ólizas

Individuales dolectivas
Certificado$

I

de seguro s .col'Batívo s

19.61
1962'

1963
1964
1965

557.722
574.473
580.771
580.916
575.522

14.770
16.718

18.835
20.801
23.296

1.056.388
1.2,26.213

1.342.867
1.481.138
1~896.482

Se nota el estancamiento y la disntillución en la cantidad de

pólizas de seguros individuales y al mismo tiempo el incre..

mento de los certificados de seguro s colectivos.

Aliun,as compañías de seguros implantaron segur os

individuales de capata.l, 'trevalorizable", tt,regulable tt o "va,

riable" que tuvi.eron relativo éxito. Estos seguros permilten

al .as egurabLe man tener el' cajxítal de su seguro r-eLatLvamen'te .

actualizado mediante aumentos anuales proporcionales al in-
, -

cremento del ~ndice del costo de la vida <a1culado por la Di-

rección Nacional de Estadistica y Censos sin requisitos de

aaegurabf.Lí.dad hasta. alcanzar una det ermí.nada edad (errtzre
\

50 y60' años) a part í.r de la cual se estabiliza el capital.

asegurado. Las prí.mas de los capitales adicionales s,e deter...

minan de acuerdo' ~ a 'ta edad alcanzada y' aumen tan por- coris.í,»

guí.ent ..e más rápidamentif; que las sumas aseguradas. Es tos con ,
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tratos no participan o so Lamerrt e en mfn íma part'B en las uti

lidades de las compañdas de seguros.

Se ha difundido - tambi,én en los últimos años el s,~e-

guro en moneda extr an jera (d,ólares, ::francos suizos, e tc , ) que

t t f'e rencd "'J' t· . •se con- r at a con pre e renca,a en compann.as nor ceamer~c~11J1aS o

europeas, a pesar de que disposiciones legal,es (ar-t , 22 de

la ley NQ 12.988 - t.o. 1953) prohiben asegurar en cOOl¡>añÍ<as

no habilitoadas en el pads a per-sonae , bien es o cua.Lqut.er in

ter:és asegurable de jurisdicción nacional.
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BASES EN QUE SE liUNDAMENTA EL CALCULO CLASrCO DE IJ.\. PRINJA DE

TARIFA EN EL SEGURO DE VIDA Y SU DISTORSION FüR LA PERDIDA

DE VALOR .AD·QUISITIVO DE LA MONED~.

La hipotesis actuarial clásica del seguro de vida

es tab.Iece que el valor actual, delc-OIDjpromiso d:el asegurado

de paga.r una prima fija durante un número de años o durante

la vida del mismo debe ser. igual al valor .aotuaí, del COIIl1?rO~

miso de la compañfa de seguros de pagar la auma asegur~da en

caso de fallecimiento y/o. sobz-evavencf.a (esto último si se

trata de un seguro de ahorro) auna, .fecha d etermimada más 'el

valor .actuaf, de las cantidades consideradas ncceaazí.as :¡>8.rJA

el pago de los gastos iniciales y de admims tración del Stegu~

ro durante su vigencia.

En el plan de seguro de ví.da ezrseza , si- simbolizamos
(

con P' la prima anual bruta, comercial o de ta:rifa del seguro_ x
que debe pagaz' un ias.egur-ado de .edad inici,al x duran-te su vida,

el valor actual de las futuras primas es igual al producto de

p~ por una renta vitalicia ax' calculada sob;r<..e la vida del

asegurado, puesto .que su pago depende de que él viva. Como ee ...

te producto ha de ser equí.vaLent e a.L: valor a etu.al. del ca,piital

asegurado o prima única que .aírnbo Lí.aamo s con ~ más el· valor

actua.l de todos los gas tos que son necesario s para la adquisi

ción y administración del seguro que llamaremos G, ze su.Lta:

p'. .a =x x
P' '=\x

~+ G
A G
~+a a
x' x



- 14' -

AxSi = ~ es la prima pura anual, destinada so Lomerrt.e alax
pago del capital asegurado en caso de f'allecimiento (precio -

de costo) que a su vez se subdivide en prima de ri.esgo, des

tinada a paga.r' los siniestros del año, y prima de ahorro que

tiene por finalidad ,la formación de la reserva mat.emátdca ,

tenemos que:

Px

(l?rixua pura anua.L)

= vQx+1ll (S - m+1Vx)

(priIha de riesgo)

+ v m+lVx - mVx
(~ri:rn;;¡ de .aho.r.ro )

donde "m' significa años transcurridos desde la feclla ,de vi..

gencia inicial, "S" suma asegurada, ft V u l"eservamat~emá~ica. mx
correspondient e al capf,tal S al final del año "m'", lt qx+m" la

¡;robabilidad de que el asegurado fallezca antes de alcanzar
1la edad x-+m+l, y v = l+i factor de descuen'to o valorac-

tual de un peso pagadero dentro de un año a la· tasa de in-

terés i por uno.

Si G = ex + e p'. + fj p.' a. + k ax ,~ xx· x

donde los gastos iniciales o de adquisición {comí.sí.onee de

llltermediarios, honorarios y gastos del examen médico, gas-

. .' , )tos de enu.saon de la poli.za, et c , . que se pagan una vez, son:

oL en pr'cpoxc í.én al capital aaegur adc ,

e J?' el1 un porcentaje -de .La prima de -tarifa,x

que se .amortizan actuarLa'Iment.e durante la duración del pago

de primas. 'Los gastos corri,enteso de administración (gas·tos \

generales de la com]?añÍa, gastos de cobranza, etc.) que se

repiten anualmente durante todo el .período de pago de primas,

son:
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-
tos corrientes de admí.ní.s t rací.ón ,

" .

La acumu.Lac.í.én de las sucesivas pr.í.mas de ahorro

calculada al interés t~cnico c ons tí.t uye la reserva mat emátí,»

ca que tiene la' Lmpcrt ante funci,én de nive.la.r ·las primas que
de otro modo serían crecientes con la edad' y llegarían final

ment e a ser proh.tbdt í.vas , obteniéndose así la. ~:prima fija du

rante toda la 'du:ración 'del seguro.

Vamos a examinar a continuación las J;1ipótesis enrque

se basa la detezmí.nac í.én de la -'prima:

3.1. - MORTALIDAD. - La tabla de mortalidad.

La ;primera dé las hil?ótesis bás.í.ca.s es la biométrica.

La tabla de mo',rtalidad, elegida por la compañfa de se/guros

permite a la mí.sma establecer las probabilidades de muérte

s í.empz-e que' el número de ind.ividuos so br-e los que 'se .hacen

jugar Las "mismas seavtan grande que se anule la influencia

del 'azar, condición básica par~ el cumplimiento de las ileyes

de las probabilidades. Las tablas de mortalidad fueron con

feccionadas con expez-í.encí.as basadas hace ya, muchos años por

lo que debido a los descubrimientos científicos en el campo
. -

de la medicina y el mejoramíerrt o de Las condicion-es de vf.d.a,
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la mort.a.l.í.dad real comparada con la mortali,dad esperada según

la tabla normalmentte de ja un margen más o menos amplio. En la

Arge~tina, hasta hace relativamente pocos ~os, se empleaban

casi exclusivumente tablas de mortalidad ant.icuadas de.l si.glo

pasado, o bteniéndose así ganancias de mo-rtalidad e.levadas ,

Actualmente se utili,zan tablas más modernas, la A.M. (Ameri-

can Men) yC.S.O.1941 (Commissioners Standard Ordin.a.ry 1941)

y últimament.e f-u:é adoptada por algunascom¡>añ.ías la mode rna

tabla en uso en los Esta.dos Unidos de Norteamerica, e.s.o.
1958 (Cornmissioners Standard Oz-dí.nary 1958) con lo··.··...cua.l, la

ganancí.as de mortalidad tiende a reducirse.

,.2. - INTERESES. - Interés t:écnico' rendinuento de inversion.es

La segunda de las hipótesis básicas es la financiera.
, - '. -, ¡

Los intereses técnt.cos que el asegurador r-econoce en sus cal-

culos aotuarf.al.e a sobre las. reservas matemáticas. se apl.Lcan a I

acrecentar estas, formadas por las primas de ahorro. En vista

de que el contrato de seguros es de larga' duración, deberá de

terminarse el intertés técnico que debe ser' el mínimo que- $e

obtendría de la colocació:Q. de las reservas matemáticas.

Para la evaluación de primas y reservas se utilizan

en la Argentina. los siguientes tipos de inter'és: 3%, 3-~-% Y

4% anual, siendo el de más frecuente uso el 3*%. Exist:e, ál

respecto una limitaci'ónen el punto 12' del vigente ?Regimen

Legal de Superintendencia de Segur...os" que establee.e:
l'\. . I • ~ • , • •

. ..

"Las primas y las reservas matemáticas puras se calcularán a

una tasa que no sea superior al tipo de interés efectivo neto

promedial obten~do durante los ultimas tres ejercicios, dedu-
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cido en medio' poz cí.ent.o y nunca a un" til'o superí.ox al cuatro

~or ciento. Si no fuere así, la Superintendencia podrá empla

zar por el término de ciento ochenta días a la socied~d pana

que constituya sus reservas siempre que el d;é~icit no la e ons

tituyera ,en manifiesta insolvencia. Transcurrido ese· plazo 'la

S:o.perintendencia ordenará a la sociedad que se abstenga .de ce
/

leba.r nuevo s seguros, y elevar,á las actuaciones con el J.D¡fo:r-

me correspondiente al Ministerio:'" de Economía. para su remisió

al de EducacióIiy Justicia a fin de que le sea retiroo<s' la

personería jllr~dica.n (16).
',) \

En los períodos de inflación tiendell a aumentar las

tasas de, Lnt er.és lO rendimien tCB de las inversiones, quedando

asd un excedente de importancia sobre elint erés técnico que .

se. acredita a las reservas mat'ematicas.Consider,amos que. este

sobreinterés o al menos una pa~e substancial del mismo debe

acz-edí,tarse a los aseguradca a lo~ I ef'ecto s de revalor izare· el

seguro.

Que,da en evidencia que es de ~mportancia f'undamerrtzal,

la política inversora que sigue la entidad asegurador~. Sin

embargo, hay varias rest~"icciones impuestas por las disposi... \

cienes legales ~ Las normas de Lnversí.ón dispues t.a s en elar-
, \ ' .

tículo 15º del Decreto Nº 23.350/39, reglamentario del Régi-

men Legal de Superintendencia de Seguros y normas complemen

tarias, establecen detalladamente los bienes de activo \'e~ .Los
, , -

que deben, estar inverti.das las reserv~s matemá t.í.caa y. otros

compromisos con asegurados. Sin embargo no admiten inversio

nes excelentes, bien garantizados, que rinden intereses que
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I se aproxtman bastante a la 'realidad econémí.ca del momenito,

-comparadas con el crecimiento del' costo de la vida. Nos re..

ferimos especialmente a las entidades fínanci.era's, subsidia

rias de bancos nacionales o extranjeros que en-tregan paga.rés

Gornerciales de :firmas d~ primera linea respaldadas por una

carta de cr:éd~to otorgada por 'un banco del exter-Lo.r , el que

avala el pago de' e.se do cument o a su vencimiento y que puede

tener ademeis la garantía de una entidad -banca..ria Locaz.. No

es el caso de detallar en e a te Lugaz' las inversiones admí.tL,

das, algunas de las cuales. dejan un buen rendimiento.

Actualmente, en la Argentina, los i,ntteres"es y resul.

tados de realizaciones, deducidos los- Lrrtexeaes técnicos que

se transfieren a la Secci,ón Vida, . quedan Lrrt eg.rament e en la

Sección Inversiones y no se tomaneri cuenta para las mal lla

madas p.art í.c.í.pacf.onea en las utilidades qué la mayozfa de las

cornpañífas de seguros conceden a sus aseguz..ados , con lo cual

no puede funcion~ eficazmente el mecanismo que tiende a ni

ve~ar las elevadas primas. que P(;lgatl los asegurados o ~ per..

mitir un adecuado revalúo del monto asegurado como se indica~

, - .~

ra en otro cap1tulo.

3.3.- GASTOS.

La ,tercera de las hi.pótesis es la de los gastos que

como ya hemos visto se dividen en. gastos de adqu.í.sLcí.ón y

gastos de adminis tr ación.

3.3.1.- Gas'tos de adquisicion (iniciales, de producción y de

emisión).-Estos gasto s 5,·6 pagan al ~ontrat~rel seguro y

comprenden los siguientes: comisiones de .írrte rmeda.ar to s , .ho-,
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I

noz-aráo s y gastos del examen médico, gaatos de ,emisión de la

"1·po a.aa , e t c ,

Es criterio generalmente admitido actuar±almente, que

la amortización de los gastos de adquf.aí.cí.ón se hace. e11 base

al procedimiento t·écnico actuarial de amortizar los mismos du..

/rante el período de pago de primas, como ya hemos visto anterJ.

mente con la cuota de amoz-tí.zac.í.cn contenida en ,el r ecaago de

tarifa d~ante el periodo de pago de primas.

Est.e procedimiento ofr~ce serios anconven.í.ent es en,

tiempos de inflación ya ,que la f'Lnancf.acLdn de los crecientes

gastos de adquaaí.c.í.ón de los nuevos seguros se hace difí~il,

debidoa,~e la cartera antigua que ya no puede solventar sus

propios gastos, no está en condiciones de contribuir con sus

cuotas de amortizaci¡ón desvalorizadas y la compañia tien~ que

echar mano, de ot.ros fondos.,.Par«a_ evitar !~st<e inconveniente,

muchas ccmpañd.as cobr-en al' asegurado una, cuot.a de i:ogr'eso o
., .

de.recho ide ¡>oli.za durante uno o vario s años, originariamen,te·

destinada a cubrir, otros gaa to.a de emisión que no sean comisio

nes a productores.

Otra solución es la utilización del sistema de valua

ción temporaria preliminar completa usada en los Es tados Unidof

Este mét odo corrt emp'La la gzan caducidad en el primer año y.

permite absorber los gastos extraordinarios ocasionados ~or:

la produccí.dn nueva. A continuación eXJ?lic~emos' brevemente

eate sistema.

En el primer año del seguro, se cubr-e solamcen.te el

riesgo del año mediante la prima d e run seguro temporario poz
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un año I utilizándose la diferencia en't r.e la prima de tarifa'

y ~stecost9 del riesgo j?ara los gastos .i.niGial~s. No exis

ten reservas matemáticas al final del primer año. A partir

del segundo año,' l'asprimas de renovación son las correspon..

dientes a la edp.d inicial x+l l osea' un año más, én el pl:an

elegido,. c~mo si la póliza' se hubiera emitido 0.1 principio.

del segundo aJ.10. POl." consIguí.ente, las reservas baaadas en'

el sistema 'temporario preliminar completo, vP pueden ex-mx
preaarse en tl.érminos de las reservas puzas o netas de un se..

t ,

guro emí.tí.do a una edad de un año más:

. yP y
m x m.l x+l

. I

3.3.2.- Gastos de administración.- La administración de una

cartez-a de aeguros de vida requiere una serie de gas t os , 'ta

les como sueldos y otras z emunerac í.o ne s a empleados, comisio.....

nes de cobranza, :franqueo, pape'Lerfa , utiles, impuestos, ta-

sas, etc. etc. Estos gastos crecen desmesuradamente con la.

inflación, y como ya he~os visto, lo~ recargos respectivos

contenidos en las primas no alcanzan ·para cubrir estos gB:s·tos.

Las compañías argentinas no hall encontrado otra solución que .

.agregar a las primap de buevos seguro$ los llamados recargo?

administrativos de más del 20% para hacer frente. al aument o

de sus erogaciones. Aducen que las disposic.iones l~egales sobre

estabilidad y escalafón· de los empleados de compaiílÍas de segu

ros no ,peJ;miten' reducir el personal y por consiguient(S los

gastos. Consideramos que disponer elevados z-ecargo s vadfc Lona-,
. \

les "no es la solución 'más adecuada y' más adelante 'procuraremos

sugerir otra soluQión a este problema.
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4.

DIVERSAS SOLUCIOl\fES PROPll~STAS PARA ·ACTUALIZAR PERIüDIC.¿UVlmTE
- , -

LA SUMA. ASE9"URA1?~J LA.. PRlMA~E LA DESVALORIZACION DE LA

MONEDA.

Durante muchos años, las compañdas de aeguxo s de

varios,paáses buscaron las soluciones más convenientes para

crear planes de seguros de vida con capatales aaegur-adoa que,

tuvieran cierta estabilidad en 'SU valor ¡adquisitivo frent~ a

la deevaIorf.aacaón progresiva de la moneda. No es necesem,o .

z eca.Lcar especialmente que la so Lucí.ón de este problema es de

fundamental importancia para el futuro del seguro de ví.da , ~'a

que" como hemo s vis 1:0" las tendencias inflacionist,as pr'edomí....

nan en todo él mundo, dependiendo s o.l.amente del mayor o menor

ritmo· de la desvalorización.

4.1.- Planes de seguros 'con actualización de ~~:pitales l'pri-'

1 · d· ,rilas que se ap. lcanen' ~versos paJ.ses.

A continuación exponemos algunas de las soluciones

propuestas _,en dive~"sos países par'a ac tua.l.Laaa- cap.itales y

primas con la c1esvalorizaci:ón de la moned.a,

4.1.1.~A.rgentina.

4.1.1.1. - Seg:urp j;emForal"io adicional.

El seguro temporario, de reducida reserva matemática,

está -sujeto por consiguiente solo en mínima' parte al det erio

ro que produce la inflaci,ón. Tiene el inconveni"ente de que el

- seguro termina a determinada edad quedando el ~s€gurado sin'
\

protección. Sin embargo, s~ presta para adicionar a otros

planes, especialment e al seguro de vida en t e ra , -suces.ivos se-

guros tempor.arios ad.í.cLonaLes de maner-a de aumerrt.ar el cap.í,t ..al
\
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asegur-ado •.Sin embargo , pasando la edad de 50 años, la prima

de estos seguros adicionales se hace cada vez más gravosa, po

lo cual cesa a-los 55, 60 Ó 65 años. En el transcurso del año

1964 ,varias compañd.as argentinas de seguros implantaron una

cláusula suplementaria de este tipo que denomí.na ron de ttPr.o_

teoción adicional" para ser agregada a las pól'i,zas in~ividu.a- 1

les de vida.

4.1.1.2.-Seguros -a. calJital tJvari~ble't, "re~u].~bletf.o "r(f:va

LozLaab'l,e ". - En el Uruguay -y tambi.én en la Argentina, al.gun.as

com'pañaas de seguros ofrecen seguros llama.dos na ca:pital va-,

riable tt • Se trata de un seguró temporario anuaL de renovación

automátdca, La suma .aseguzada anual está sujet a al aumento del

{:p.d.ice del costo de la vida, publicado por una institucióm. ofi

cial. El asegurado paga la prima que co rz-e apo nde va su edad al

canzada y a la suma vaaeguzada , El seguro se 'transforma a la

edad de 55 ,ó 60 años en un seguro de vida enitera ·con prima. y

suma asegurada constantes.

otros planes orrec.í.dos en la Argent Lna con la denomi

nación de ttregulable tt :ó ftrevalorizable" ];)r:E.ven el .aument o del

capa tal asegurado en pro:porción igual al incremento del rindice

del costo de la vida calculado por la Dirección Nacional de

Estad·istica y Censos, sin nuevos requisitos de asegu'rab.í.dd.dad,

en c ada aniversario de la p4liza hasta aquel más próximo en
,. . , . r

que el asegurado cuml?la 50 o 55 años de edad, segun el plan.

A partir de esta :fecha" el capital se es tabilizay' la -prima

queda fija y debe rd pagarse .has'ta determinada edad en que ce

sael pago de las .primas (vida pagos limitados)'.

,4.1.1.3.- Seg;uro colectivo de ví.da ,.- La solución que más éxito
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ha tenido en la Argent~na para evitar la erosión del cap~.:t.aY

asegurado poz la inflación es el seguro co l.ec t.í.vo de vida, de

origen nc r-t eamerLcano sin resel--vas ma't emétf.cas y queip ernrí te

por consigui el te actualizar las sumas aseguradas '.en cual~ier

momen.t.o ,
I

La ~rimera póliza de segu~o colectivo de vida fué

emitida en los Estados Unidos ele l:¡ort eamérLca en julio de 1912 ~
, I

Se t r ata d-e un seguro t emporazí,o anual renovable, por el cual

el asegurador cubre el riesgo mediante Una sola l?;ólizaa· un "

grupo de pers onas unidas entre si por un intel:és común, dis ..
f

tinto al de; obtener el seguro , y que mantengan una relación
f

definida con el contratante, por cuyo intermedio se paga el
I ~

premí,o .;resultante de mult1plicar los capitales asegurados por
I ~

la prima promedio ponderada del grupo (Definición del Reglamen

to de seguro colectivo de vida, resoluci:ón NQ 9312 de, la Super

intendencia de Seguros de La Nación). Las primas est¡án su jetas

a r ea jus t e , cada año, en base a una tarifa temporaria anual. y

a la distribución por edades y capitales,de los certificados

individuales en vigor.

, En este seguro, los costos de adquisición son ba j cs ,

La selecci·ón del grupo sustituye los requisi tos Lnd.í.ví.dua Le's

de asegurabilidad. También los, gas to e admí.ndatz-at Lvos son r~...

ducidos debido a que la compañia de s~guros trata con up. solo

.contratante, el que transmitirá al asegurador to da la infol:1Il.:a.

ción rela~ionada con' el seguro (nuevos asegurado s, cambí,o 5,

\, bajas,' e t c , ) y paga las 'primas por todo el g rupo ;
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'El seguro colect-ivo es gene'ra'Imerrte de costo reducf ..

do y el asegurado incluido en un seguro colectivo conside.r~·.

_a este como' si fuera un seguro de vida entera _y se siente de

fraudado si la cOIllJ?añía aplica la cláusula de rescis;i.On de la

póliza por alguna de las causas especificadas en las cond Lc.í.o-
. .,

nes genera.les.Adenias, el costo -puede aumentar gradualmente',

como en el antiguo seguro de reparto, levemente al comienzo,

pero ganando velocidad con el tiempo hasta.que, tarde o tem- ,
, ,

prano, se hace poco atractivo palu nuevos adherentes, operan~

/

do se el enve jecimiento del grupo con lIri.mas c ada vez más, ele-o

vadas.

Parta que el seguro colectivo de vida resulte conve~

niente durante mucho tiempo" deben observarse las normas bá

sicas esencí.af es al contratarse el mismo:

lQ) El grupovde asegurables debe estar ligado. P01-- algÚ.ri inte..

r1és común que no sea el de obtener un seguro de vida.

2Q) Deberá existir- una e Q14 r i en te firma ,de nuevos adherentes al

.grupo , preferentemente de edades jóvenes, p.ar'a .equilibza.r

el envejecimiento del grupo que ~el"manece en el seguro y

as,! mantener el costo promedio del seguro dentro de lími~

tes razonables.

3Q ) Debe existir un contratante que actúe en nombrte del. grupo

asegurado paza abaratar el costo administrativo. /

4º) Debe asegurarse y mantenerse la entrada al seguro .'col,ecti

va de al menos el 75% de los aaeguzab'Les pa ra ~vit.ar una

selección desfavorable.

5Q ) Las sumas aseguradas debensex d e t ermí.nadas ~Ol" una norma
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fija y deben ser en general independientes de la ele<?9ioo.

individual, para eva.t.ar la antiselección.

En la Argentil~1 motivado por la gran com~etencia

entre las compañfas de seguros, las normas báaí.cas fueron

dejadas de lado 'en numerosos casos, tantó en la formación. de
I

los grupibs asegurados CO~O en la fijaci:ón de la prima, es tabl,e.

cida arbitrariament(e en una cantidad reducida para co.Locarse

en una situación ventajosa para la obtención del segu!o.

4.1.2.- En Au;stria se :erD.iten pólizas de seguros con cláusula

~ndice. Si se produce un incremento en el índice del costo de

La vida, se ajusta automátn.cament.e la prima en .La misma l--ela

ción, aplicándose el aumento de prima para incrementar el ca-

pital asegurado de acuerdo a la edad alcanzada. Ti,.ene el 'in..

conveniente de que el c apí.t a L asegurado aumenta en meno.r .pzo..
. , , ,

porc~on que la prima y cuanto mas tiempo ha transcurrido desde,

la vigencia inicial de la póliza, tanto más queda atrás la su

ma asegurada con re¡ación a la prima. Para evitar una diver-

- gencia demasiado grande entre suma aseguzada y prima, al prin

cipio solamente las pólizas de vida en tera se extend.í, eran con

esta cláusula. Las primas de tarifa para todos los aumen tos

en la suma asegurada se computan sin carga para comisiones.

En los seguros de vida entera, la cl·áusula índice queda '~in

efecto desde el momento en que el asegurado cumple los 75 años

de edad. En los seguros dotales, la cl'áusula no s e a..plica en

los la últimos años de vigencia anteriores al vencimiento. A

continuación se reproduce una tabla que indica el incremen~o

de la suma aaeguzada al aumenta r la prima en un la fe.



V,igencia en años de

la IJóliza

O

1

2

3
4
5

ao
15
20

25

30
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~

10,00 ~

10,00 %
10,00 %
10,00 %
10,00 %
10,00 %

9,,90%
7,60 %
6,40 %
5,30 %
4,40 %

Edades iniciales

~

10,00 '%
10,00 %
10,00 %

9,70 %
9 1 30 %
9,00 %
7,40 %
6,00 ',%

4,.70%
,3,60 %
2,70 %

60"
10,00 '%

9,80 %
9,40 'fa
8,90%
8,40 %
8,00 %
6,00 %
4-,20 % /

-'-

4.1.3.- En el Estado de Israel, 14 compañ.fas de s eguroa con...

tratan seguros de vida sujetos al índice del costo de la vida,

con tarifas unifo:rm.es algo superiores a Las tarifas para segu

ros ordinarios de vida. En este seguro, todos los pagos, tanto

del asegurado como del asegurador están sujetos al índice del

costo de la vida. Las reservas matemáticas de estos seguros

deben invertirse obligatoriamente ~n determinados titulas 'd·el

estado, para los cuales el Estado gazant í.aa también la s uje-,

c í.ón al indice. Los, t:ítulos en los que las reservas matemáti

cas están invertidos, se incrementan, pues, conforme al mismo

índice tal como la prima y las prestaciones de la com:pañáa~

Para tal efecto rige para el periodo com~endido entre el lQ

de febrero y el' 31 de julio de cada año el índice del' mes de

diciembre del año ant erí.or, y para el periodo compz-endí.d o en..

tre el 1º de 'agosto yel 31 de en ero d.el año siguiente el ín

dice del mes de junio del año ,respectivo.
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4.¡.4.- En Finlandia, a raiz de la .inflación producí.da P01-- la

ú'ltima guerra, ·se ha gene ra.Lf.aado la aplicación' en 'toda clase

'de contratos de una cláusula n·índice" • Siguiendo esta tenden..

cia, también en el seguro ,de vida s~ introdujo la cláusula fu..

dic·e en las p:ó11zas. En Loa tres primer os año s , con ze s e rva
I

matemática reducida, se aplica el 10·0 :% del aumento experím en.,

tauo. A ~artir del cuarto año del eeguro'hasta la terminación,

'se aplica la cláusula índice solamente en l.Ul 50 1&- Todos.los

aumentos del ~ldice del costo de la vida que 'alcancen a Un mí~,

nimo del 5 " se "rtr·aducen en in cremen tos de la suma asegurada y

de la :prima, ya sea en un lOO %. o un 50 t{o, según el caso •.

La compañtCa npohja",-una de las más importantes com-

pañ~as de seguros de vida de Finlandia, aplica una forma es~e

cial de clausula de ajuste _ La pa.r't.í.cd.pacfón en las utilidades

de .Los asegurados que comprende las. utilidades usuales y la~

. pe rcLbí.das a consecuencia de la cl;áusula t~~indice" se des td.nan
. , , .

a aumentar las sumas aseguradas y las, primas en relacion)a los

medios dí.epon.í.b Le s , sin necesidad de que exista una vf.ncul ac.í.ér

estricta con el andice. El asegurado disconfo zme con los Lncre

mentos pa.e rde su partic1pooiÓb. en -Loa beneficios.

Un seguro. que t~vo gran acogida en Finlandia duxante

los años de fuerte tendencia inflacioni.·sta fu·é el llamado .ftgraIJ
, ' I

seguro de vida". Es un seguro temporario que finaliza a 10's 65

anos de edad. La prima. es co ns tarrte y el e apí.ta..l decrecientce

de acuerdo a la :probabilidad de muert.e anual con 10 cual no

exist.e reserva matemática, lo que .permí,te el ajuste de acue-rdo

al aumentó, del indice.
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4.'1.5'. - En Francia, l.a mayo rfa de las compañdas de seguros de

vida cont r.at.an seguroa "valorizables" o t'revalo~izables", pa

ra .hace.r frente a la desvalorización continua de la moneda; .

A este ~fecto se constituy~ un fondo de revaloriza-
,

cf.on , al que se destina un porcentaje de las utilidades '. de
\

cualquier lindole obtenidas por la compañfa , Este fondo se dis-

tribuye peri·ódicamente después de alg"UIlos años cuando haya al

canzado un det ermí.nado porcen t a je (5ó lO :%) de las reservas

matemáticas del año, entre 10,s contratos de seguro s en pro..

porción a las respectivas reservas; Las sumssaseguzadas y. las

primas aumentan en la misma . ,
proporcaon que las reservas'. Es tia

Icláusula de revalorización es usada por las compañías france~

sas con éxito. La inclusión se otorga en gen era L en :forma gra

tuita. El asegurado puede rehusar la revalorización de su S(€

guro y en tal caso pasa a La categoráa de conura tos con parti

cipación oxd.í.narí.a ell Los beneficios.

4.1.6.- En Chile', :frente a. los desas tzoso e efec t os de la vio-

le t · fl .' f t' 1 ' 1 "" , .' d.. €.,··n a anr, acaon que a ec o a paa,s ,as companz.as .... seguros

COl1Cibieron los llamados tt seguros rea ju,stables". Exis ten va

rias modalidades. &1 a.J..gtlI10S planes, el cap.í t a.L se .expreaa ~~

determinado número de t'tsueldos vitales" del Depaz-tamerrto de

Santiago y se zea jus'ta en el mes de abril de cada año en la

misma proporción en que aum errt a el "sueldo vital". Uno de los

planes, de ti1?o t.empoz arf.o , es de capita.l cr..ec í.enteJraat a que

el asegurado alcance la edad de 6Ó año s, en que f ..inaliza me

diante la entrega de una póliza saldada por el 50% del capital

medio de los últimos 'diez años. ot'ro pLan se basa en· el aeguro
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de vida entera con aumentos sucesivos en e¡ mismo plan, de-

t.e rmfnándoae la prima de acuerdo a la edad a Lcanaada por' 109

Lnc r emen t os de capital asegurado. Los aument os de capí, tal ter

minan a 'la edad de 60 año s, permanecí.endo desde este moment-o

el capital y la prima conet.ant e s ,

4.1.7. - En Holanda se e onstituyo en el año 1956 la "De '~VaerdYG

l~.V. Mij. van Lebensverzekering" que emí.te planes de seguros

con capitales basados en unidades de un fondo de Lnversí.ones

en acciones (investment) llamadas Vv! (uVa.erdye-fraction). El

total de sus ingresos por l>rimas se invierten en est..e fondo

de inversiones. La prima y las prestaciones de la COIDJ;>añia

-
se convierten a florines holandeses, dividiendo el vaLoz' ,del

fondo de Lnvers.Lo nes en f'Loz-Lne a según lacoti,zación media de

la Bolsa de Amsterdam por el número de Wf. En 196:6, la Asocia

c í.ón de las Com,pañtías Holandesas de Seguros (NVBL) recomendó

a las compañías asociadas la emisión de seguros a base de uni-

dades de fondos de inversiones en acciones, I llamado nFractie-
/

Ve'r aekerLng" , además de los seguros c or-r í.entes ,

4.1.8.- En Inglaterra, algunas compañ.ías de seguros de vida
" .,.

emiten desde el año 1958,ademas de los seguros c Lás Lcos , se-

guros con capitales expresados en Unidades de fondos de Lnver.

siones en acciones (equity-linked contracts, unit trust life

assurance plans). Existen dmversas moda.l.í.dades que combinan

'el ahorro en un.í.dade s de fondo s de inversiones con un seguro

de vidaqu'e cubr-e las cuotas f'a.Lt an t ea del plan de Lnvexs.í.o-

ne s al fallecer el asegurado.
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aumentan' en mayor proporción que el capí t af asegurado,' por

4.2.-' Análisis de los 'pJ;'incipales planes de seguros con ajuste

'. ',1 • d dJ2er~oú~co ',e sum.asasegura' asy primas •

. Las soluciones ,propuestas para -actuaLí.aaz p,eriódica- .

mente 'sumas aseguradas y primas pueden clasificarse en dos

gzandes grupos:

4.2.1... Seguros de vida con actualización per10dica de capita~

les y primas' pero sin aj~ste de las reservas mat erneitdcas ,

Como las sucesivas p'~"imas ,s~ determinan de acuerdo

a la edad a'Lcanzada de'L asegurado en ,el momento del. ajuste,

.

lo cual a partir de determinado .moment o la prima ,se hace t;an ..

e.levada qu.e ze su.Lt a prohibitiva. P01" este motivo, a ¡>artir de' I

cierta edad (55, 60 Ó 65 años) finaliza el reajuste, contLnuan.

do ·el seguro con caj)ital asegurado constante y prí.na inva..riabl,

La tendenc.í.e es hacia la emisión de p'ólizas con cláu

sula ·índice, o 'sea que el capital y las ,'primas aumentan. a me

dida que ladesvalol"ización incide en el monto asegur'ado y au

mente el rlndice oficial del costo de la vida.

A este efecto se pzopone la emisión de 1>lanes de s e-,

guros de vida que no requieren la f'ortnacd.ón de resel'Vas consi

derables que son las que por efecto d.e la inflación se ven' dis..
\ ,. . .

minuídas pe rman ent.emcn't.e , As~ en los seguros temporarios se

.puede ajuat.a r con más facilidad la suma asegurada y la prima

a las alteraciones del ~ndice del costo de la vida.
~

otros :planes preven el agregado de seguros complemen-

tarios a la misma tarifa o a tarifa más reducida; esto 'Úl'tirno

si 11.0 se pagan nuevas comisiones por el. aumento de capf.ta L,

"
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Generalmente ,estos, Lnc remen tos en el s eguro son aut omeití.co s ,

paralelamente al" aumen.to del ínclice del·costode la vida, sin
" l'

r(equerirse formalidades eapecd.aLes ~ Si- el aumento es opcí.ona.l

a pedido del aseguraüo , se piden gener-a.lmente requisitos/de
/. .

asegurabilidad, aunque ya exí.s te la tendencia de no 'exigir

ninguna clase de 'requisitos (Insured Insurability - Guarantece~

'Insurability Riders·) med.Larrt e el cobro de una pequeña prima

ad.í.c Lonaf, , limitando el aumento de capital, la edad máxima

para ej ercer esta opción y el período dentro del cual t í.ene

que ejercerse.

En la práctica, el aumen t o. de cobertura no tí.ene

efecto hasta que 'se produzca por 10 menos det ermí.nado aumento

en el índice. A veces la póliza prevee tambiénW1a da.smí.nu-.

ci'ón del capital asegurado si baja el ¡índice del costo de La

vida, pero esta df.smtrrucdcn no debe afectar ,el capatal iniciaJ

del seguro.

4.2.2.- Seguros de' vida en los cuales se aumenta períodica

mente las reserva.s matemáticas.

Este m1étodo pezmf.t e el incremento ;proporcional al

aumento de las reservas matemáticas de los capitales ase~~

radas y de las primas, estas ú~tirnas en base a la prima co~re~

pondiente a la edad de entrada, al iniciarse el seguro.

Como este incremento de rese~~as proviene general

mente de la inversión en moneda extranjera, títulos o'valores'

eepecí.a.Les , fondos de inversiones en acciones I o su:rge de la'

participación en las utilidades de las compañí~ d~ seguros

incluye.t;ldo la valorización de las invers~ones, en general no
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,es posible ajustar .exac t ament e el an cremen'to del capí.tal, aae.,

gurado al aumento del costo de,la vida.

La cláusula de revalori zaci¡ón del seguro se basa en

que la creciente desvalorización mone taraa causada por la in..

flación t~ae aparejada beneficios extraordinarios obtenidos
~,

por las compan~(as en las inversiones de bienes raices, valo~

res mobiliarios u o.tro s de buena rentabilidad. Por _consiguien

te, el problema principal es la i ..nvel"sióp. de las rese:rvas ma

temáticas acumuladas, en forma tal deClue no sean erosionadas

por la inflación. Esto es mucho más difícil :por no decir iIn

posible en países de inflación galopante como sucede en la

Argentina 'porque la tasa promedia de inter·és que se obtiene

de las inversiones autorizadas por las d í.spo aí.caones ¡(egales

es inferior a la tasa inflacionaria (tasa de incremento del'

stndice del co sto de la vida) más el inter¡:és t:écnico sobria las

ze servas matemáticas. Además en la Argentina- se considera usu

raria una tasa de int erés inferior a la tasa inflacionana,.'

.desconociendose así la realidad y condenzindose a los inverso

res (en este caso los asegurados) a la descaJ)italización.

:En. .Lo s pafs es de fuerte inflación se contratan con
, -preferencia seguros en monedss extranjeras consideradas mas

estables. La inversión de las reservas debe efectuarse en.la

nií.sma moneda y el pago de la prima en moneda extranj·era o a

su equivalente al cambio del día del pago en moneda n ac Lona.l ,

El s egu.ro en moneda extr-an jera no excluye desdé luego el ries

go de la inflaci,ónque puede producirse en mayor o menor grade

en dicha moneda, Cabe observar además que fr~cuentemente el
1
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,índice :del costo de La vida crece méÍs rá]?iélamenttS que la co

tización de la 'moneda extra~jera, de modo que esta solución

no es del todo satisfactoria.
,

También el seguro cuyo caJátal está expresado en

unidades o cuotas de participación en un fondo de inversiones

(drrves tmerrt) se maneja en forma parecida al .seguro en moneda

extran j er...a. Se -trata de un seguro' de vida, cuyo capital no'

está expresado en la moneda nacional, 'sino en unidades de

cálculo que se convierten a .moneúa nacional de acuerdo a la

cotización media de los t,ít1ll0S y valores contenidos en el

fondo mencionado. Este tipo de seguro requ~ere que el valor

de, los bienes i:nvertidos sea en todo momento fácil y cl~

mente determinable. Esta condición no ofrece dificultades

en cuanto se refiere a la inversión en acciones. ,El valor

de la unñdad de participación (cuota p az-t.e) es ibrua1 fa la

cotización bursátil de las acciones del fondo dividido por el

t ota), de unidades. En la pr,áctica, las c,om]?añÍ<as determinan

el valor de la unidad al principio de cada mes. Este sistema

tiene la ventaja de que .permí.te trans:fonnar sm dificultades
/

unidades en moneda coxrí.errte y viceversa. RepreSel1.ta un 0011..

siderabl,e anconvení.errte que lacotizaci:ón de Las acciones ,.es

tá sujeta a fuertes oscilaciones en la bolsa. Se ha considera-

do en Europa y en los Es t a doa Unidos que el va.Loz de las aC,?i.Q

nes sigu~ ~ muy largo plazo una linea ascendente de tendencLa

pazec.Lda al aumento del Q:ndi,ce del cos to de la vida. Sin em..

bar'go , en per~íodo 'C01--tos, el desarrollo de Las c ctí.z acLonea

de las acciones puede 11ega~" a sez absolutamente contrario ~
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deL costo de la vida, con lo que se introduce la especulación

en el seguro de vida. Una baja zaome rrtanea o persistente en la

cotización de las acc í.one s , al mismo t Lempo que aumerrta el

costo de la vida produce un efecto desastroso entre los ase~

gurados. A esto debe agregarse, que la admini.-str.acion de este

tipo de segu:ros es más complicada que la de los seguros comu..

nes.

La cláusula índice es de difícil aplicación en es'te
/

grupo por. el problema de cb tener que con el aumento del índi...

ce aumente en forma paralela la reserva matemática del seguro

de vida. La solución ha sido dada en algunos pa.Lsea e 01110 Fin...
- ~

landia e Israel que emitieron títulos públicos con valores 511-

,. I

jetos al andice del costo de la vida.

4.3.- Fórmulas de los pla.nesbásicos.derevalorización.

Para un análisis más exhaustivo pod emoe -cons.í.der-ar
~c •

que son tres los planes básicos de vseguros revaloriz.ables.

Para simplificar los desarrollos no se incluyen en las fór..

mulas recargos para gastos.

Utilizarnos los siguientes símbolos:

" x edad de ent rma al seguro

ID vigencia en años del seguro

n n.robabilidad de que una persona de edad x+m fallez..
~.x+m r

ca dentro del año.

probabilidad de que una persona de edad x+m viva
~ ,

un ano mas,
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Px Prima pura anual de un seguro de vida entera de ca

pital asegurado de un peso,

Sm : Capital aaegur ado en elaiio "m" .deL seguro,

Sm
Sm_l :;: 1 + f m Tasa de increment o d,el capital asegurado 1

al principio del año "m'", tasa de increment o del .ID di

ce del costo de la vida, tasa inflacionaria.

mVx Reserva matemática de un seguro de vida entera de

calPital asegurado de un peso,

1 '
v :;: l+i factor de descuento ovalar actual deml peso

pagadero dentro de ..lID año EL la tasa de 'Lnt erés téc-

nica i por uno.

\

4.3.1. - Seguro tem12orario anual. renovable con aju.ste del ca..

'12ita'l asegurado.

La prima de este seguro (prima natura~)'en el año

"mUes:

Es un seguro cuya prima a\1I11enta·necesari(;Ul1ent((7 año

,por año por dos causas, en pzLme.r lugar debido a la mayor

probabilidad de muerte que corresponde por la mayor edad

al.cenaada y en segundo lugar por el capital asegurado aumen...

tado debido a la desvalorización. En las edade.s elevadas las

'primas aumentan desmesuradamente y se hacen prohibitivas. Es

po.r este motavo que en los ¡>lanes propuestas de es tle ti110, el

aumento del ca'pital. asegurado termina al alcanzar el asegura

do la edad de 60 años, y a. ~artir de este momen'to , el seguro
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se trans:forma en un plan .vdda entera con capital Y' ¡>ríma.s

ccnatant.es ,

Como se ttrata de un seguro de ri1esgo, las p~artJ.cipa

cí.ones en las utilidades de la compañía no' pued.en ser de s.:ig

ni:ficación•

. 4.3.2. - Seg;t¿.l--o d.e vida entera con actualización de sumas asce

~uradas mediante seguros adicionales en el mismo :plan. .

,La. prima que deberá pagar el as.eguxado.. al conu.enao

del año "m" es la sum~ de las prim~s de sucesivos seguros adi

cionales por los diversos .aument os' .de 'capital as egur-ado:

~lPx + (52 -Sl)Px+1 + (S3 - S2)Px+2 + •••• + {Sm - Sm_l)Px+m..

= Sm ': ~+m-l + SlPx + (S2 - Sl)Px+1. + (53 - S2)Px+2 + ••••••.

... + (Sm_l

. - S ,p, ID-l, x+m-l
, ,

= Sm v qx+m-l + Sm_l ci:fm lV~"':m_l Px+m-l - Px+m-1). + 51Px +

+ ~ (S2 -SI )Px+1 + (S3 - S2)Px+2 + ••.•+ (Sm_l-Sm_2)Px-mm_

De est~ última f¿rmula se desprende que cuantD mas
\ J

elevada sea la tasa inflacionaria, \t.ant o más tarda-rá la, .J?ri.ma

natural en sobrepasar las pr.í.mas niveladas acumuladas del s<e-

guro.

La p~~a total resul tante de la .suma de las .prima.s \

por los Sucesivos aumentos del capital asegurado que se' van

adicionando' al capital, original.. aumerrta también en e ste
" , .

- ~

caso por dos causas, el aumento del capital.y la tarifa .mas'

'\ e'Levada que deberá aplicarse debido a La mayor edad a.Lcanaada,
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Las primas aumentan cada vez más hasta resultar prohibiti~as,

de modo que, para evitar este .mccnven.í.ent e, al 'alc,an.zaJr el

asegurado determinada edad, por ejemplo 60 años , el capital

asegurado se estabiliza y la,prima queda -fija •

.lUna r educcí.ón de la :prima pu ede ope raeee por la .

participación en las utilidades de la compañfa ,

4.3.3.- Se~o de vida entera con ajuste ;períodico de las

reservas matemáticas e i11creniento proporcional de capitales

asegur aqos y. ¡>rimas.

Al comienzo d.e¡ año "m"
l. ,

debera mntegrarse:
'. , -.

que debexa abonar el(a) La prima del año- "m"

aaegurado ,

(b-) El a juste de las reservas matemáticas de acuerdo al

aumento del capitalastegurado:

{Sm ..;. Sm_lYm_lVx I

e omenta do en -el ca1?ítulo 4 '. 2 •2 •

Consideramos que este t'ipo de corrt r ato de seguros es

el que mejor se .adapta a la revalorización del capital asegu

rado 'a pesax (de .que eat.a actualiza.ción generaüment.e no coindi

da exactamente con' el in.cremento del costo de la vida; depen...

diendo de la habilidad de la compañfa en sus Lnvez-s.í.ones d.entr'

de lo ~Q.ue permitan las dislJosieiones legales.

Las ventajas evidentes de esta cláusula de revalori-
. ,

zac~Qn son:

lQ) La prima que debe pagar el a.segurado es prol?orciona~ a 'la

prima que 'pagaba al c on't r-atar__ el seguro y aumerrtza solamen-
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te en p14opo:rción al capital.

2Q) Normalmente es posible incrementar l~ reservas matemáti ...

cas en é:poca de inflación debido a :..g,u.<e los rendimientos y

la valori.zaci:ón de las inversiones aumentan gener-a Imente

en forma apreci.ableen moneda corriente; cone.í.dezamoe que

las compañfas de seguros 110 pueden apropiarse de estos

fondos que' deben beneficiar a los asegurados.

3º) En Francia este sist ema ha dado muy buenos l....esu.í.tados ,

4Q ) .Al .aumerrtar- Lasrpr.ímas con la revalorización, ingresan

mayoze s recazrgos para gastos a las compañías.

5º) En caso de estabilizaci.ón o disminución del ritmo de la

inflación, esta c Iáusu.La , se adapta pierfectamente.
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5.

COI~CLUSIONES

La ¡;érdida más o menos rápida del valor adquisitivo

de la moneda, fenómeno mundial, afecta profundamente al segu

ro de vida en su aspecto tradicional de contrato él largo pla

zo basado en el valor conatante de la moneda • Esp.ecialm\en-te

en la Argentina, con 1l.D.U fuerte in:flación, en pocos años el

valor del capital asegurado queda reducido a una :pequeña :frac

ción de su valor adquisitiva original'. Es urgente buacaz solu

ciones a.I;)ropiadas para resolver este problema que amenaza al

seguro de vida en su base.

El seguro de vida colectivo de prima reducida y sin

reservas matemáticas, solo es_ practicable bajo condiciones es...

peciales .Su amplia difusión como sucedáneo del seguro indivi

dual lo ha ido desnaturalizando al infringir las compañdae ar

gentinas de aeguros sus nOJ....mas técnicas en su af:án de atraer

se lluevas operaciones, lo ,qw 'puede llevar finalmente a situa.-

ciones insostenibles. El seguro colectivo de grl[];)os cerrados
. ,

o con pocos ingresos de nu.evo s a.segurados Jovenes, e inconve-

niente distribución de capitales aaegur ado s por edades, lleva

forzosamente a un gradual encarecimiento de las primas. La im,L

plantación de un reglamento por la Superintendencia de Seguros

de la Nación ]lodría poner un :freno a estos excesos, ,pero es

necesa.rio buscar nuevas soluciones para el seguro individual.
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El problema fundamental del seguro de vida 1ndividu

en tiempos de inflaci'ón consiste en mantener el va.lox real de

. las reservas matemáticas. Será imposible inyertirlas en.su to

talidad en fozma tal de que no las afecte la desvalorización

de La moneda. Para oorrtz-arz-estar esta t endenc.í.a a la. ,desvalo-.
, -

rizacion es necesario' invertirlas de modo qU(S el ,rendimiento

'de las inversiones compense aunque sea en parte La erosión

causada por la m:flación. Afortu.nada.ment~, las utilidad:es de
(, . .

inversiones bien mane jadasson eapec.í.e.Lmerrt e abundantes en,

épOCES de tendencia.s inflatorias (ta.sa elevada de .írrte rés , uti~

lidades ~n la realización de/ bienes, et c , }. De ,e stasconside-
, I

raciones se deduce que las utilidades 'o una parte substancial

de ellas deben acreditarse a los asegurados con ·destino al re~

valúo· de las reservas matemáticas.

otr.a de las consecuencí.as de la inflación es el' 'cre

cimiento. de los gas tos gener-aLea de administr ación de las com

pa:ñ~as, resu¡tándo al poco tiempo insuficientes los recargos

incluídos en/las prim~s de tarifa. La aplicación de recargos

administrativos ;;tdicionales sobre las yaeleva~as primas sin

agregar ni:Q.gÚIl elemento favorable al asegurado al emitir póli

zas nuevas resulta en~d~finitiva contraproducente ya -~ue eleva

aun más la resistencia a tomar seguros.

Al mismo tiempo aumentan nc t ab.Lemerrte los .ga s tos de

pz-oducc.í.ón por la dificultad de obtener nuevos aeguros debido

a la desconfianza crecí.ent e del público. El s t.st ema tradicio..

nal de amortizar los gastos iniciales durante el p.eríodo 'de

I-,
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pago de primas res'\llta inadecuado y dada la alta caducidad en

los primeros año s puede conducir a ::pérdidas de Lmp ozt.ancf.a , Se

aconse ja el uao del s.í.stema de "p.Lan temporario pr..··elLimlb.na:r cOl!
I

plet,,)tI (full pr'eliminary terIIf:"plan) utilizado en lbs Estados

Unidos en el plan vida .en t e.ra ..Y que permite amortizar los gas

tos de producción en el pr ímer año . El mecanismo de este plan

fué descripto en el capítulo ·3.

La implantación de un seguro dinámico de vida ent.er.a

excluy.éndose los seguro s de tipo dotal ·dada su el evada resex-
~ .

va matemática, peznn.t.e la automática r-eva.Icrí.z acLón (actuali-

zación) del capital del seguro y el coÚSiguiente aumento pro ..

porcional de la prima y del recargo pana gastos contenido, en

la misma que permite afrontar mejor los gastos de administr3

ción ·incrementados por la inflación.

El mecen í.smo podría ser el siguiente:
, I

Un porcentaje del 75 t% o más de los beneficios de

cualquier :índole, incluyéndose los provenientes de los rendi-

mientas de Lnver s.í.on es y r,esultados de realizaciones se traIl.§

fiere anualmente, al finalizar el ba.lance, a UI:Ua ffR·eserva. de

revalorización" 'para su pos'ter-Lo r d.í.et r í.buc Lón ent re las pó...
. 1, ,

lizas en vigor, proporc.í.ona.lment-e a las reservas matematicas

de las mismas para aumen·tarlas en un porc entaje no mayor que

el aumento del costo de la vida en el año anterior. Los ca.pi'

tales asegurados y las primas aumentan en la misma proporción

a :partir del pr¡óximo aniversario de la p,óliza. Si el asegurad

se rehusara a acepta.r el {aumento de 'prima se mantendr ei la mis

roa, pero se reducirá la p ar t í.ca.pac Lón que le corresponde en
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1'[;), participación en las utilidades. El remanente de esta paJr-

" , , .' .ticipacion se destinara en tal caso como pr~a 'un~ca a un se~

I 1-'guro saldado adicional. Igual. temperamento se ap·:Lcara. en el

futuro para la misma póliza y! si el asegurado solicitara vo¡~

, . " .'ver al zegamen de revalorizacion deberajustificax su buen..

estado de sa2ud, a fin de atenuar la Untiselección.

En la cláusula a ins~rtar en Las pólizas deberá es

t aoLecer-se la revalorización automática de.l, seguro, dentro de

los límites y, condiciones expuestas, con el coriañguz.ente au

mento propoz-cf.ona.í, de la prima y la opción - por par t.e del,

asegurado - en el caso de que la revalorización no le 1ntere

sara- de poder seguir manteniendo en vigo+su seguro aceptan
, r ,

do una quita en la participacion de utilidades por razon del

aumento de los gastos de adnun.í.s t r ac í.ón o transformax su- pó...

liza en seguro saldado, y establecer primas o cuotas mínimas

en importes movibles con la inflación para evitar que el re

cargo en las primas sea menor que los reales gastos de co'bxan

za y admand st r ac í.ón,

Ahora b.í.en-, en una época de fuerte infl,ación, las

utilidades d eatLnadas a la increment aci·6n de las reservas ma

temáticas para revalorizar el, seguro probablemente no .lleguen

a compenaa.r el aumento del ¡índice del costo de la vida. Por

consiguiente puede ser necesario arbitrar otras scáucf.ones

ad.í.c.í.ona'les como las 'descriptas en el capítulo anterior para

actu.alizar el aegurc,

En definitiva, el éxito del seguro de' vida revalori

zable depende en gran paz-t e de la habilidad' en La elecc.ión y
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afu~inistración de las inversiones. Pero la solución descripta

aunque tenga sus defectos, es conveniente en definitiva paza

·el asegurado y para la compañfa de aeguro s , ya que :permite al

'primero actualizar su capital asegurado y ala segunduperci

birun mayor recargo para gas t os, contenido en la prima rea

justada~

Los seguros de vida revalorizables de este ti¡>o se

contratán desde hace ya más de diez años en Fra11ci,a, habiendo

tenido pleno éxito, de tal modoq~e casi todas las com'pañías

de seguros que operan en dicho pafs, emiten pólizas con cláu

sulas de revalor-ización. .:

1.'·,...:.. :./.····.7.__i ~
J~ '.
~
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