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1.
LA DESVALORIZACION O PERDIDA DE VALOR ADQUISITIVO DE LA MO-

NEDA LLAMADA COMUNMENTE INFLACION COMO_ FENOMENO MUNDIAL Y
SU_INCIDENCIA EN EL SEGURO DE VIDA COMO CONTRATO A LARGO

PLAZO.

Los economistas modernos entienden que inflacidn
es el alza persistente del nivel general de precios. Consiw
deran, ademds, que hay dos grupos de causas de la inflacion:
a) inflacion de demanda o monetaria, b) inflacion de costos.

(1).

En todo el mundo, el graduval deterioro del valor
adqﬁisitivo de la moneda parece ser un hecho inevitable. La
diferencia entre los distintos paises consiste unicamente en
el ritmo que toma la desvalorizacion, que puede ser moderada
o ser galopante o catastrdfica como sucede en algunos paises
latinoamericanos., El Frist National City Bank of New York
publicd a este respecto una interesante estadfstica que mie s-
tra la tasa media de inflacion en 10 afios, y de 1964 a 1965,
"de acuerdo a los indices del costo de la vida o de loé PrEw
cios de los articulos de consumo y que reproducimos & COn-

tinuacion:
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Observamos qgeila Argentiha; Uruguay, Brésii,iChi-
le y ultimamente Peru, marchan a 1a.cébeza de los paises con
mayor indice de inflacidn, mientras que en Bolivia hubo cierw
ta estabilizacidn de la moneda en los dltimds arios.’

' ! ’, . .

La inflacion afecta en forma especialmente grave
al seguro de vida que generalmente es un contrato a largo
plazo y en su forma clasica presupone la estabilidad en el

valor adquisitivo de la momneda.

Producido el siniestro, el beneficiario del seguro
recibe el capital asegurado en la moneda establecida en la
pdliza y que puede tener un valor adquisitivo muy disminui-
do, especialmente si ha transcurrido mucho tiempo desde su
contratacion. La éuma asegurada resulta entonces totalmente
insuficiente para afrontar las consecuencilas ecomémicas,qué

el seguro de vida estaba llamado a cubrir.

Las compafifas aseguradoras también soportan las cone
secuencias de la inflacién,‘poi cuanto perciben primas insﬁa
ficientes para cubrir sus gastos administrativos que aumentan
constantemente.‘Lds recargos contenidos en las piimas de las
polizas antiguas no alcanzan a cubrir los crecientes gastos
de cobranza y de administracidn de la cartera. Con el correr
de la inflacidn puede llegarse a tales extremos gque los gas-
tos de cobianza de las ptimas son mayores gque las primas i S~

mas. Si el aumento de la tasa de inflacidn no es muy elevado,
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la ganéncia de mortalidad ¥ las ganancias provenientes de

las inversiones pueden compensar las pérdidas provenientes

de los mdrgenes insuficientes de gastos. Pero en los pai-
ses de inflacidn galopante o catastrdfica deben tomarse
otras medidas, algunas de las cuales se mencionan seguida-
mente. En primer lugar, todos los gastos de administraciom
deben reducirse a un minimo mediante un plan de racionali-
zacidn y mecanizacidn. Otras medidas adoptadas para reducir
los gastos administrativos de las polizas de la cartera an-
tigua, algunas de ellas usadas en Alémania poco después de
la primera Guerra Mundial cuando el Marco quedd depreciado

a una infima fraccion de su valor anterior, son:

19) Aplicar recargos administrativos adicionales y/o dere-

| chos de pdliza en la produccidn nueva, como se ha hecho
en la Argentina durante la inflacidn que afecta a este
pais.

29) Procurar el pago anual de las primas, eliminando el pa-
go fraccionado.

30) Transformar los seguros en polizas saldadas, sin pago
ulterior de primas, evitando asi futuros gastos de co-
branza y de administracidn. =

49) Ofrecer el rescate de las polizas mediante un premio

’ especial.
50) En los pasos posteriores de la inflacion, cesar la co-

branza de las primas. ,
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"El aumento desmesurado de los gastos de adminis-
tracidn como consecuencia de profundos descensos del\podef
adquisitivo de la moneda" fué tratado en el XIV Congreso In-
ternacional de Actuarios en Madrid en el afio 1954, llegando-
se a las siguientes conclusiones:

. y
(a) Se trata de una de las mas graves perturbaciones
que pueden afectar a la estabilidad finénciera de las Eﬁpre;
sas de Seguros sobre la Vida, y tiene la particularidad de
que'puéde producirse no sélo como consecuencia inmediat@ de
cualquier guerra, sino también en épocas de relativa norma-
lidad y abundancia, como consecuencié de los continuos au-
mentos de los salarios y sus anexos, gque se producen con fre~‘
cuencia en muchos paises, fundados principalmente en el in-
cremento del coste de la vida que ellos mismos provocan.
{b) Es un riesgo evidentemehte inasegurable y que, .por
consiéuiente, no deberda ser cubierto en la forma implicité,
incondicional, en que hasta la fecha ha venido\siéndblo pox
virtud de la no inclusidn en el condicionado de las polizas
de salvedad alguna sobre el particular. Sin embargo, es 16-\
gico y natural que hasta el presente las polizas no hayan
qoﬁtenido-ninguna clausula especial a dicho respecto, por-
Que en su origen lés polizas de seguros sobre la vida fue-
ron cohfeccionados en tiempos de mayor estabilidad econdmi;'
ca que los actuales, en los que no podian constituir una ‘
preocupacion los posibles aumentos desmesurados de los gas-

!

tos de administracidn a causa de una inflaciodn monetaria.
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(c) Después de las experiencias subsiguientes a la
primera Guerra Mundial y a la segunda,.resulta natural y
logico que las pdlizas de seguros sobf@ la vida se perfeccio-
nen en su clausulado - sin perjuicio de su liberalidad téc- -
nicamente admisible -, estableciendo en ellas, en benefi-
cio al propio tiempo de los asegurados y de las Compaﬁéas,
alguna previsidn - a la que podria darse la forma de un ver-
daderozprivilegio en favor del asegurado - para el supuesto
de un incremento extraordinario de los numeros I{ndices del
coste de la vida,

{d) En la correspondiente clausula a insertar en las
polizas podria establecerse la automética revalorizacidn
del seguro - dentro de determinados limites y condiciones -,
con el consiguiente aumento propprcional de la prima y lé-
opcién por parte del asegurado - en el caso de que la rew.
valorizaciﬁn.ho le interesara - de poder seguir manteniendo
en vigor su seguro, con un-detexminado recargo adicionél en
la prima, por razon del aumento de los gastos de -administra-
cidn, o dejar rescindida su péliza en cualquiera de las}for-
mas en ella previstas; solucidn que, bajo diversas modalida-
des, ha sido ya puesta en prdctica en algunos paises con el
fin de aminorar el problema de la posible inflacidn de los
gastos y ofrecer al propio tiempo al asegurado una ﬁroteccidm
contra las posibies pérdidas de poder adquisitivo de la mone-
da. '

(e) La inclusion en las carteras de inversiones de las
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empfesas de seguros de una conveniente proporcidn de in@ueb-
les y de acciones ordinarias o preferéntes puede contribuir
extraordinariamente a‘la neutfalizacién de los aumentos dé
gastos de administracion originados por las inflacioneé mMo~-
netarias y producir otros favoiables efectos paré la estaﬁiﬂ
lidad financiera de las empresas y para la posible parciél
revalorizacion de alguno de los beneficios contractuales de
los asegurados o el aumento de los dividendos atribuibles a
los mismos.

(£) Dadas las acentuadas diferencias de criterio que
existen.en las legislaciones de unos y otros paises en lo
que se refieré a las clases de inversiones autorizadas pa-
ra la cobertura de las reservas técnicas y a otros aspectos
‘relacionados con la estabilidad financiera de las empresas
‘»de seguros sobre la vida y con los métodos de evaluacidn de
tales reservas, seria aconsejable que con cardcter interna-
cional se estudiase un acercamiento entre si de las dis@ntaé
legislaciones sobre la materid, en todos aquellos extremos en
que por su naturaleza técnica no debieran existir diferencias

tan marcadas entre unos y otros paises. : ) .

Consideramos que es particularmente interesante la
conclusidn transcripta en el parrafo (d). Volveremos més
adelante sobre este tema al traﬁar‘las diversas soluciones
propuestas paia ajustar perdodicamente la- suma asegurada y |

la prima, al aumentar el dindice del costo de la vida.



2.
LA SITUACION ACTUAL DEL SEGURO DE VIDA EN IA ARGENTINA.

El seguro de vida se encuentra actualmente en la
.Argentina en una situacion dificil que se origind princi-
palmente en el proceso de deterioro inflacionario iniciadd
en el afio 1944 y que fué tomando un ritmo catastrofico como

se podra apreciar en el cuadro que se inserta a continuacidn.

Promedio anual del costo de la vida en la Capital Federal

Asio Nﬁm@ros Porcentaje anual de incre-
—_— indices mento con relacion al afio anterior
1943 100 -
1944 100 0
1945 120,17 20,7
1946 141,4 17,1
1947 158,6 12,2
1948 179,53 13,0
1949 237,9 32,7
1950 296,6 . 24,7
1951 406,9 37,2
1952 562,1 | 38,1
1953 586, 2 44,3
1954 606,9 335
1955 689, T 13,6
1956 172,4 12,0
1957 965,5 25,0
1958 1.269,0 31,4
1959 2.713,8 113,9
1960 54448,3 . 27,1
196l 3.920,7 13,7
1962 5.024,1 28,1
1963% 6.231,0 24,0
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Ao Nﬁmgros  Porcenta je apgallde‘gncre- .

=  1indices mento con relacion al aflo anterior

1964  7.610,3 22,1 R

1965 9.786,2 28,6
1966 12.927,6 v 32,1

1967 16.679,3 ' 29,0

El promedio anual de incremento de los dltimos 24 afios fué

de 25,2 %.

La produccidn de seguros nuevos es cada vez mds di-
ficil de obtener a consecuencia de la decreciente confianza
publica, mientras que el costo de esta produccion sigue en
constante aumento. El escaso numero de operaciones nuevas
deyéeguros devida individuales demuestra el estancamiento.
Las primas del seguro de vida, ya antes de iniciarse el PYo-
ceso inflacionario, estabgn entre las mds caras del mundo, j
han sufrido en lps 1ltimos afios nuevos aumentos por~fecargos
administrativos siempre crecientes, a mas de los derechos de
péliza cobradas por las compaﬁias. A esto debe agregarsé que
las sumas aseguradas contratadas pierden valor real con el
correr de un breve periodo'sin contar con defensa alguna con-
tra la inflacion. Los asegurados no han participado de la va-
lorizacidn ni de los rendimientos de las inversiones de las
reservas matemdticas, no asisti€ndoles derecho legal alguno
para reclamar una participaciodn sobre el mayor valor y el
rendimiento de los bienes que integran el activo de las com-
paiifas, ya que los contratos no lo preven y de acuerdo a la
forma jurddica de la mayoria de las sociedades, que son SO=-

ciedades andnimas, no les asiste derecho alguno. Tampoco el
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asegurado puede actualizar el capital asegurado contratando

nuevas pdlizas si su estado de salud empeora.

A comsecuencia de este estado de cosas se produjéron
dificultades crecientes en la colocacidn de los seguros indi-
viduales llamados cldsicos. En primer lugar se produjo el des-
prlazamiento de los planes dotales de ahorro porxr los\de vida |
entera y los temporarios y luego la preponderancia de los se-

guros colectivos de v ida.

El seguro colectivo de vida ha fomado un graﬁ incre-
mento y ha permitido a numerosas personas obtener capitales
aseguradds de cierta consideracion por medio de una o varias
polizas mediante el pago de primas mensuales reducidas. La-
mentéblement@ las compafifas de seguros han cometido abusos
en su contratacion conspirando contra normas elementales que
deben guiar la emisidn de este tipq de seguro temporario anual
renovable, lo que llevo finalmente a la Superintendencia de
Seguros de la Nacidn a la aprobacion con fecha 29 de abril
deYl968 de un Reglamento de Seguro Colectivo que debe apli-
carse por todas las entidades aseguradoras autorizadas a ope-
rar en seguros de vida a partir del 12 de julio de 1968. Este
Reglamento tiende a corregir algunos de los abusos mas frecﬁeg
tes que se cometian en la emisidn de pdlizas de seguros colec-
tivos, pero tiene algunas fallas y el defecto que es demasia;

do detallista. , . o

A continuacion reproducimos un cuadro gque indica la
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cantidad de pdlizas y certificados en vigencia al cierre de
cada ejercicio publicado por la Superintendencia de Seguros

de la Nacién.

Cantidad de pdlizas y certlflcauos en v1gcn01a

al cierre de cada ejercicio (en unidades)

de todas las entidades aseguradoras del pais

3

Afio POlizas . - Certificados
T Individuales Colectivas de seguros colectivos
1961 557.722 14,770 1,056,388

1962 574.473 16.718 1.226.213

1963 580.771 . 18.835 1.342,867

1964 580.916 20,801 - 1,481.138

1965 575.522 2%.296 1.896.482

Se nota el estancamiento y la disminucion en la cantidad de
polizas de seguros individuales y al mismo tiempo el incre-

mento de los certificados de seguros colectivos.

Algunas compafifas de seguros implantaroﬁ SEegur 0s
individuales de capltal "revalorizable", “regﬁlable" o "va-
riable" que tuvieron relativo éxito. Estos seguros permiten
al asegurable mantener el capital de su seguro relativaménfe.
actualizado mediante aumentos aﬁuales propoxrcionales al in-
cremento del Indice del costo de la vida elculado por la Di-
reccion Nacional de Estadfstica y Censos sin requisitos de
asegurabllldad hasta alcanzar una determinada edad (entr@

50 y 60 afios) a partir de la cual se estabiliza elscapltal
asegurado. Las primas de los capitales adicionales se deter-
minan de acuerdd a la edad alcanzada y‘aumentan por consi-

guiente mas rapidamente que las sumas aseguradas. Estos con-

L w0 w7




tratos no participan o solamente en minima parte en las uti-

lidades de las compafifas de seguros.

Se ha difundido también en los Ultimos afios el se-
guro en moneda extranjera (ddlares, francos suizos, etc.) que
seé contrata con preferencia en compaﬁias norteamericanas o
europeas, a pesar de gue disposiciones legales (art. 29 de
la ley N9 12,988 - t.0. 1953) prohiben asegurar en compafifas
no habilitadas en el pals a personas, bienmes o cualquier in-

terés asegurable de jurisdiccion nacional. .




3.

BASES EN QUE SE FUNDAMENTA ETL CALCULQ CLASICO DE LA PRIMA DE ‘
\

TARIFA EN EL SEGURO DE VIDA Y SU DISTORSION FOR IA PERDIDA'

DE VALOR ADQUISITIVO DE LA MONEDA.

La hipotesis actuarial clasica del seguro de vida
establece que el valor actual del compromiso del aseguradd‘
de pagar una prima fija durante un numero de afios o durante\
la vida del mismo debe ser igual al valor @actual del compro-
miso de la compafifa de seguros de pagar la suma asegurada en
caso de fallecimiento y/o,sobre&ivencia (esto Yltimo si se
trata de un seguro de ahorro) a una‘fechaxletérmimada mas el
valor abtual de las cantidades consideradas necesarias.para
el pago de los gastos iniciales y de administracidn del SEgU-

ro durante su vigencia.

En el plan de seguro de vida entera, si simbolizamos
con P& la prima anual bruta,»comercial o de tarifa del seguxro
que debe pagar un asegurado de edad inicial x durante su vida,
el valor actual de las futuras primas es igual al producto de
P, por una renta/vitalicié a,, calculada sobre la vidaldel
asegurado, puesto -que su pago depende de que‘él viva. Como es-
~ te producto ha de ser equivalente al valor actual del capital
/.asegurado o prima uUnica que simbolizamos con Ax mas el valor
}actual de todos los gastos que son necesarios para la adquisi-
cion y administracidn del seguro que llamaremos G, resulta:

Po-a, = A, + G

pr . Ay G
xS og_ta
X . X
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>

e
8y
pago del capital asegurado en caso de fallecimiento (precio

Si = P e¢s la prima pura anual, destinada solamente al

de costo) gue a su vez se subdivide en prima de riesgo, des-
tinada é pagar los siniestros del afio, y prima de ahorro gue
tiene por finalidad la formacicn de la reserva matematica,
tencmos que:

Py =V Qpm (s - m+1vx> OV opVx - w'x
{prima pura anual) ({prima de riesgo) (prima de ahorro)
donde "m" significa afios transcurridos desde la fecha de vi-
gencia inicial, "S" suma asegurada, "mvx" reserva matematica
correspondiente al capital S al final del afo "m", "qx+m" la
probabilidad de que el asegurado fallezca antes de alcanzar
la edad x+m+l, y Vv = T%E factor de descuento o valor ac-
tual de un peso pagadero dentro de un afio a la tasa de in;‘
terés i por umo.

Si G =X + c P!+ /9 Pra,+ ka,
donde los gastos iniciales o de adgquisicion (comisiones de
intermediarios, honorarios y gastos del examen médico, gas-
tos de emisidn de la pdliza, etc.) que se pagan una vez, son:
ol en proporcion al capital asegurado,
¢ Py en un porcentaje de la prima de tarifa,
que se amortizan actuarialmente durante la duracicn del pago
de primas. Los gastos corrientes o de administracion (gastos
generales de la compafifa, gastos de cobranza, etc.) que se

rerpiten anualmente durante todo el‘periodo de pago de primas,

son:
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k @roporcional al'capital asegurado‘"
y BB ‘en un porcentaje de la prima de tarifa,
con lo cual tenemos: . '
' ' oL+ ¢ P!

5 | L ‘
Py =V Ggyp (S - m+lvx) + (v melVx " mvx) * _“ME;T—*.+/3P£'+ :

0 sea: Prima de tarifa anual = prima de riesgo + prima de
ahorro + cuota deaamortiéacién de los gastos imiciales + gas-
tos corrientes de administraci&n. o

1a acumulacidn de las sucesivas primas de‘ahorro
calculada al interés técnico constituye la reserva matemdti-
ca que tiene la importante funcidn de nivelar las primas que
de otro modo serian crecientes con la edad y llegarian final-
mente a ser prohibitivas, obteniéndose asi la prima fija du-
rante toda la duzacidn del segufo. ;

Vamos a examinar a contimacidn las hipdtesis en que
se basa la &eteiminécidn de la prima:

3.1.- MORTALIDAD.- La tabla de mortalidad.

La primera de las hipdtesis bdsicas es la 5iométrica.
La tabla de mortalidad, elegida por la compafifa de seguros
rermite a la misma‘establecer las probabilidades de muerte
siempre que:él numero de individuos sobre los que se hacen
Jjugar las'mismas sea tan grande gque se anule la influeﬁcié
del ‘azar, condicidn bdsica para el cumplimien%o de las ‘leyes
de las probabilidades. Las tablas de mortalidad fueron coﬁ-
feccionadas con experiencias basadas hace ya‘muchﬁs atios por

lo gue debido a los descubrimientos cientificos en el campo

de la medicina y el mejoramiento de las condiciones de vida,

/
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~la mortalidad real comparada con la ﬁoitalidad esperada segun
la tabla normalmente deja un margen més 0 menos amplio: En la
Argentina, hasta hace relativamente pocos afios, se empleaban
casi exclusivamente tablas de mortalidad anxicuadas del siglo
pasado, obteniéndose asi ganancias de mortalidad elevadas.
Actualmente se utilizan tablas mds modernas, la A.M. (Ameri-
can Men) y C.S5.0.1941 (Commissioners Standard Ordinary 1941)

y UWltimamente fué adoptadé por algunas compafifas la moderha
tabla en uso en los Estados Unidos de Norteamerica, €.S.O.
1958 (Commissioners Standard Ordinary 1958) con.loicual la
ganancias de mortalidad tiende a reducirse.

3.,2.~ INTERESES.- Interés técnico y rendimiento de inversione

La segunda de las hipStesis basicas es la financiera.
Los intereses técnicos que el asegurador reconoce én sus cél-
culos actuariales sobre las reservas matemdticas se aplican a
acrecentar estas, formadas por las primas de ahorro. En vista
de que el contrato de seguros es de larga.duracidn, debera de-
terminarse el interés técnico que debe ser el minimo que se
obtendria de la colocacién de las reservas matemétiqas. ‘

Para la evaluacidn de primas y reservas se utilizan
en 1é‘Argentina los siguientes tipos de interés:‘B%, 35% ¥
A% spual, siendo el de mas frecuente uso el 33%. Existe, al
respecto una limitacién en el punto 12 del vigente "Regimen
Legal de Superintendencia de Seguros" que establecegrr \
"Las primas y las reservas matemdticas puras se calculardn a
una tasa gue no sea supefior al tipo de interés efectivo neto

promedial obtenido durante los dltimos tres ejercicios, dedu-
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cido en medio porx ciento~y nunca a un tipo superiqr_al cuafro
por ciento. Si no fuere asi, la Superintendencia podra empla-
zar por el término de ciento ochenta dfas a la sociedéq'para
que constituya sus reservas éiempre que el déficit no la Ccons-
tituyera en manifiesta insolvencia. Transcurrido ese—blazobla
Superintendencia ordenara a la sociedad que se abstenga .de ce-
lebar nuevos seguros, y elevara las actuaciones con el infor-
me correspondiente‘al Ministerio’ de Economia para su remisién
al de Educacidn y Justicia a fin de que le sea retirada la
personeria jurddica" {16). | |

En los periodos de inflacidn tienden a aumentar las
tasas de interés o rendimients de las inversiones, quedando
as{ un excedente de importancia sobre el interds técnico que
se acredi%a a las reservas matemdticas.Consideramos queAeéte
sobreinterés 0 al menos una parte substanéial del mismo debe
acreditarse a los asegurados -a los efectos de revalorizar el
SEgUro. ‘

Queda en evidencia gque es de importancia fundamental
la politica inversora que sigue la entidad aseguradora. Sin
embargo, hay varias restricciones impuestas por‘las disposi-
ciones legales. Las normas de inversion dispuestas en el ar-

h \ . ,
tiqulo 15Q‘dél Decreto NQ 23.350/39, reglamentario del Régin
mén 1egal“de Superintendéncia de Seguros y normas compiemen-
tarias, establecen detalladamente los bienes de activo'en los
que deben estar invertidas las reservas mateméticgs y-otrds
compromisos con asegurados. S5in embargo no admiten inversio-

nes excelentes, bien garantizados, que rinden intereses gue
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' se aproximan bastante a la realidad econémiéa del momento,
‘comparadas con el crecimiento del costo de la vida. Nos re-
ferimos especialmente a las entidadeé financieraé, subsidia-
rias de bancos nacionales o extranjeros que entregan pagarés
comergiales de firmas de primera linea respaldadas por una
carta de crédito otorgada por un banco del'exterior, el que
avala el pago de ese documento & su vencimiénto Yy que puede
tener ademds la garantia de una entidad bancaria local. No
es el caso de detallar en este lugar las inversiongs admiti-
das, algﬁnas de las cuales dejan un bﬁen rendimiento.

Actualmente, en la Argentina, los intereses y resul-
tados de realizaciones, dedueidos‘loé intereses técnicos que |
se transfieren a la Seqcién Vida, quedan integramente en la
Seccidn Inversiones y no se toman en cuenta para las mal lla-
madas participaciones en las utilidades que la mayoria de las
compafifas de seguros conceden a sus asegurados, con lo cﬁal
no puede funcionar eficazmente el mecanismo que tiende a ni-
velar las élevadas primas. que pagan los asegurados 0 a per_
mitir un adecuado revaludo del monté asegurado como se indica-
rd en otro capitulo. |
3.3.~ GASTOS.

'La~tercera de las hipotesis es la de los gastos que
como ya hemos visto se dividen en. gastos de adquisicion y
gastos de administracion.

3.3.1.- Gastos de adquisicién (iniciales, de produccién y de

emision).- Estos gastos se pagan al contratar el seguro y

comprenden los siguientes: comisimes de intermediarios, ho-
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norarios y gastos del examen ﬁédico, gasfos_dé emisién/de\la
poliza, etc, ‘ |

Es criterio generalmente admitido actuarialmente, que
la amortizacidn de los gastos de adquisicién se hacé en base
al procedimiento técnico actuarial de amortizar 1los mismés‘dﬁ-
-rante el periodo de pago de primas, como ya hemos visto anteri
mente con la cuota de amortizacidon contenida eh el recaxgo de
tarifa durante el periodo de pago de primas.

Este procedimiénto ofrece serios inconvenientes en
tiempos de inflacidn ya gque la finaﬁciacién de los crecientes
gastos de adquisicidn de los nuevos seguros se hace diffcil,

debido ague la cartera antigua que ya no puede solventar sus

propios gastos, no estd en condiciones de contribuir con sus
cuotas de amortizacidn desvalorizadas y la compaiifa tiene que
echar mano de otros fondos._Para_evitar este inconveﬁiente,
muchas compaﬁias cobraﬁ al asegurado una, cuota de ingreso o
derecho de pdliza durante uno o vﬁrios ajlios, originariamente
destinada a cubrir otros gastos de emisidn que no sean comisio.
nes é productores.

Otra solucidn es la utilizacion del sistema de valua-
cidn temporaria preliminar completa usada en los Estados Unido:
Este método contempla la gran caducidad en el primer afio y
permite absorber los gastos extraordinarios ocasionados por
la produccion nueva. A continuacidn explicaremos brevemente
este sistema,. ‘ \

En el primer afio del seguro, se cubre solamente el

riesgo del afio mediante la prima de uwn seguro temporario por
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un afio, utilizdndose la diferencia‘enfr@ la prima de tarifa
y este costo del riesgo para los gastos iniciales. No exis-
ten reservas matemdticas al final del primer afio. A partir
del segundo afio, las primas de renovacidn son las Correspon-
dientes a la edad inicial x+1, osea un afio mas, en el plaﬁ
elegido, como si la pdliza se hubiera emitido al principio
del segundo afic. Por consiguiente, ias reservas basadas en
el sistema'tempérario preliminar completo, mvﬁ pueden ex-
presarse en términos de las reservas puras o netas de un se-
guro emitido a una edad de un afio més:
P

'mVX = m..lVX+l

3.3.2.- Gastos de administracidn.- La administracidn de una
cartera de seghros de vida requiere una serie de gastos;'ta-
les como sueldos y otras remuneraciones a empleados, comisiow
nes de cobranza, franqueo, papeleria, utiles, impuestos, ta-
sas, etc., etc., Estos gastos crecen desmesuradamente con la

inflacion, y como ya hemos visto, los recargos respectivos

contenidos en las primas no alcanzan para cubrir estos gastos.

Las compafifas argentinas no han encontrado otra solucion que

agregar a las primas de nuevos seguros los llamados recargos

administrativos de mas del 20% para hacer frente al aumento

de sus e¢rogaciones. Aducen que las disposiciones legales sobre

estabilidad y escalafdn de los empleados de compafifas de segu-

ros no permiten reducir el personal y por consiguiente los

gastos. Consideramos que disponér elevados recargos adiciona-

les no es la solucidn mas adecuada y mas adelante procuraremos

sugerir otra solucion a este problema.

\

!
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4.
DIVERSAS SOLUCIONES PROPUESTAS PARA ACTUALIZAR PERIODICAMENTE

LA SUMA ASEGURADA Y LA PRINA ANTE LA DESVALORIZACION DE LA
MONEDA. , .

Durante muchos afios, las compafifas de seguros de
varios padses buscaron las soluciones mds convenientes para
crear planes de seguros de vida con caplitales asegurados gue
tuvieran cierta estabilidad en su valor adquisitivo frente a
la desvalorizacidn progresiva de la moneda. No e€s necesawio
recalcar especialmente que la solucidn de este problema es de
fundamental importancia para el futuro del seguro de vida, ya
que, como hemos visto, las tendencias inflacionistas predomi-
nan en todo €l mundo, dependiendo solamente del mayor o menox

ritmo de la desvalorizacion.

4.1l.- Planes de seguros\don actualizacidn de capitales y pri-

mas que se aplican en diversos paises.

' A continuvacidn exponemos algunas de las soluciones
propuestas en diversos paises para actualizar capitales y
primas con la desvalorizacidn de la moneda.

4.1l.1l.-Argentina.

4.,1.1.1.~- Seguro temporario adicional.

El seguro temporario, de reducida reserva matemdtica,
esta sujeto por consiguiente solo en minima parte al deterio-
ro que produce la inflacidn. Tiene el inconveniente de que el
seguro termina a determinada edad quedando el asegurado sin-
proteccion. Sin embargo, se presia péra adicilonar a otros
planes, especialmente al scguro de vida entera,~sucesivos 5€-

guros temporarios adicionales de manera de aumentar el capital

\
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asegurado. Sin embargo, pasando la edad de 50 afios, la prima |
de estos seguros'adicionales se hace cada vez mas graveosa, pox
lo cual cesa a los 55, 60 0 65 aﬁoé. En el transcurso del afio
1964, varias compafifas argentinas de seguros implantaron una
cldusula suplementaria de este tipo que denominaron de "be-
teccion adicional" péra ser agregada a las polizas individua-

les de vida.

4.1.1.2.- Seguros a capital "variable", "regulable!" o "reva-

lorizable".- En el Uruguay y también en la Argentina, algunas

compafifas de seguros ofrecen seguros llamados "a capital va-.
riable". Se trata de un seguro temporario anual de renovagién
automatica. La suma asegurada anual esta sujeta al aumento del
{ndice del costo de la vida, publicado por una institucidm ofi
cial. El asegurado paga la prima que corresponde a su edad al-
canzada y a la suma asegurada. El-seguro se transforma a la
edad de 55.6 60 afios en un seguro de vida en&era‘con prima'y.
suma asegurada constantes.

Otros planes ofrecidos en la Argentina con la denomi-
nacion de "regulable" ¢ "revalorizable" preven el aumento del
qapital asegurado en proporcién igual 2l incremento del fndice
del géSto de la vida calculado por la Direccidn Nacional de
Estadistica y Censos, sin nuevos requisitos de asegurabididad,
en cada aniversario de la pdliza hasta aquel mds préximo en
que el asegurado cumpla 50 ¢ 55 atios de edad, segin el plan.

A partir de esta fecha, el capital se estabiliza y’la prima
queda fija y debera pagarse hasta determinada edad en gque ce-
sa el pago de las primas (vidavpagos limitados).

4.1.1.%3.- Seguro colectivo de vida.- La solucidén que mds €xito




/
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ha tenido en la'Argentiha para evitar la erosidn del capital
asegurado por la inflacidn es el seguro colectivo de vida, de
origen nortecamericano sin reservas matematicas y qu@'permite
por consiguienté actualizar las sumas aseguradas en cualquier
momento.

La primera pdliza de seguro colectivo de vida fud
emitida en los Estados Unidos de Norteamérica en julio‘de 1912
Se trata de un seguro temporario anual renovable, poi el cual
el asegurador cubre el riesgo mediante una sola pdliza a un |
grupo de personas unidas entre si por un interés comin, dis-
tinto al de obterer el’seguro, y que mantengan una relacion
definida con el contrafante, por cuyo gﬁtermedio se paga el
premio resultante de multiplicar los capitales asegurados por

. . |

la prima promedio ponderada del grupo (Definicicn del Reglamen.
to de seguro colectivo de vida, resolucidn N2 9312 de la Super
intendencia de Seguros de la Naciodn). Las primas estan sujetas
a reajuste, cada aiio, en base a una tarifa temporaria anuval y |
a la distribuciﬁh por edades y carpitales de los certificados
individuales en vigor. . |

En este seguro, los costos de adquisiciéﬁ son bajos.
La seleccion del grupo sustituye los requisitos individualés
de asegurabilidad. También_los‘gastos administrativos son re-
ducidos debido a gue la compafifa de seguros trata con un solo
contratante, el que transmitira al asegurador toda la informa-
cion relacionada con el seguro (nuevos asegurados, cambios,

bajas, etec.) y paga las primas por todo el grupo.
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El seguro colectivo es generalmente de costo ieduci_
do y el asegurado incluido en un segﬁro colectivo considergl
a este como si fuera un seguro de vida entera y se siente de;
fraudado si la compafifa aplica la cldusula de rescision de la
poliza por alguna de las causasvespecificadas en las cdndiéio~
nes generales. Ademds, el costo puede aumentér.gradualment@;
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 para nuevos adherentes, operan-
dose el envejecimiento del grupo con primas caéa vegz més_ele-
vadas.

Para que el seguro colectivo de vida resulte conve«
niente durante mucho tiempo, deben observarse las normas bd-

I

sicas esenciales al contratarse el mismo:
18) El grupo de asegurables debe estar ligado por algun inte-
. rés comin que no sea el de obtener un seguro de vida.
22) Deberd existir una corriente firma de nuevos adherentes al
| grupo, preferentemente de edades jovenes, pmra/equilibrar
Ael envejecimiento del grﬁpo gue permanece en el seguro y
as{ mantener el costo promedio del seguro dentro de limi-
tes razonables,
39) Debe existir un contratante gque actue en nombre del,gfupo
| asegurado para abaratar el costo administrativo. .
42) Debe asegurarse y mantenerse la entrada al seguro colecti-
| Vo ae al menos el 75% de los asegurables para evitar una
seleccion desfavorable.

52) lLas sumas aseguradas deben ser d eterminadas por una norma

v
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fija y deben ser en general independientes de la eleéqidn
individual, para evitar la antiseleccidn.
En la Argentina, motivado por la gran competencia

entre las compaiifas de seguros, las normas bésicaé‘fuéron ,
dejadas de lado en numerosos casos, tanto en la formacicn.de
los grupds asegurados como en la fijacion de la prima, estable
cida\arbitrariamente en una cantidad reducida para colocarse
en una situacidn ventajosa para la obtencidn del seguro.
4.1.2.- En Austria se emiten pdlizas dé seguros con cldusula
dndice. Si se produce un incremento en el indice del costo de

i

la vida, se ajusta automaticamente la prima en la misma rela-
cion, aplicandose el aumento de prima para incrementar el ca-
pital asegurado de acuerdo a la edad alcanzada. Tiene el in-
conveniente de que el capital asegurado aumenta en ménom.pro-
porcion que la prima y cuanto mds tiempo ha transcurrido desde
la vigencia inicial de la pdliza, tanto mas gueda atras la su-
ma ésegurada con relacidn a la prima. Para evitar una diver-
gencia demasiado grande entre suma asegurada y prima, al prin-
cipio solamente las pdlizas de vida entera se extendieron con
esta cldusula. Las primas de tarifa para todos los aumentos

en la suma asegurada se computan sin carga para comisionéé.

En los seguros de vida entera, la cléusula>indice gqueda sin
efecto desde el momento en que el asegurado cumple los 75 afios
de edad. En los seguros dotales, la cldausula no se aplica en
los 10 ultimos afios de vigencié_anteriores al vencimiento. A~
continuacion se reproduce una tabla que indica el incremento

de la suma asegurada al aumentar la prima en un 10O %.
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Vigencia en afios de Edades iniciales

la pdliza 20 40 _60
0 ' 10,00 % 10,00 % 10,00 %
1 10,00 % 10,00 % 9,80 %
2 10,00 % 10,00 % 9,40 %
3 10,00 % 9,70 % 8,90 %
4 10,00 % 9,30 % 8,40 %
5 10,00 % 9,00 % 8,00 %
10 9,90 % 7,40 % 6,00 %
15 7,60 % 6,00 % 4,20 %
20 6,40 % 4,70 % -
25 \ 5,30 % 3,60 % --
30 4,40 % 2,70 % -

4.1.3.- En el Estado de Israel, 14 compaiifas de seguros conw
tratan seguros de vida sujetos al indice del costo de la vida,
con tarifas unifoxmes dlgo superiores a las tarifas para segu-
ros ordinarios de vida. En este seguro, todos los pagos, tantc
del asegurado como del asegurador estdn sujetos al indice del
costo de la vida. Las reservas matematicas de estos seguros
deben invertirse obligatoriamente en determinados tdtulos del
estado, para los cuales el Estado garantiza también la suje-
cion al dndice. Los titulos en los gque las reservas matemati-
cas estdn invertidos, se incrementan, pues, conforme al mismo
dndice tal como la prima y las prestaciones de la compafifa.
Para tal efecto rige paré el perio@o comprendido entre el 18
de febrero y el 31 de julio de cada afio el indice del mes de
diciembre del afio anteriof, y para el periodo comprendido en-
tre el l0 de agosto y el 31 de enero del aflo siguiente el in.

dice del mes de Jjunio del afio respectivo.
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4.1.4.- En Finlandia, a raiz de la inflacion producida por la

Yltima guerra, se ha generalizado la aplicacidn en toda clase
‘de contratos de una clausula "Indice". Siguiendo esta tenden-
cia, también en el seguro -de vida se introdujo la clausula iﬁ-
dice en las polizas. En los tres primerés aﬁos,.éon reserva -
matemdtica reducida, se aplica el 100 % del aumento expeiimen-
tado. A partir del cuarto afio del seguro-hasta la terminaqidn,
'se aplica la cldusula fndice solamente en un 50 %. Todos 1os
aumentoé del dndice del costo dé la vida gue alcancen a un mi-
nimo del 5 % se traducen en/incrementos de la suma asegﬁrada y
de la prima, ya sea en un 100 % o un 50 %, segun el caso.

La compaﬁia "Pohja",funa de las mas imﬁortantes co@-
pafifas de seguros de vida de Finlandia, aplica una forma espe-
cial de cléusula de ajuste. La participacién en las utilidades
de -los asegurados que comprende las utilidades usuales y laé
‘percibidas a consecuencia de la cliusula "indice" se destinan
a aumentar las sumas aseguradas Yy 1as.primas en telacién;a los
medios disponibles, sin necesidad de que exista una vincul acida
estricta con él dndice. E1 asegurado disconforme con los incre.
mentos pierde su participacion en los beneficios. \

Un seguro. que tuvo gran acogida en Finlemdia duranté'
los afios de fuerte tendencia inflacionista fué el llamado "grar
seguro de vida". Es un seguro temporario que finaliza a los 65
afios de edad. La prima es constante y el capital decreqienté
de acuerdo a la probabilidad de muerte anual con lo cual no
existg reserva matematica, lo que permite el ajuste de acuerdo

al aumento del dndice.
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4.1.5.- En Francia, la mayoria de las compaﬁias,de seguros de
vida contratan seguros~"valorizablés" o‘"revalorizables"; pa-
ra hacexr frente a la désvalorizacién continuva de la moneda.

A este efecto se constituye un fondo de revaloriza-
cidn, al que se destina un porcentaje de las utilidadesfde

)

cualquier dndole obtenidas por la compaiifa. Este fondo se dis-
tribuye periddicamente despuds de algunos afios cuando haya al-
canzado un determinado porcentaje (5 ¢ 10 %) de las reservas
matematicas del afio, entre los qontratos de seguros en pro-
porcion a las respectivas reservas; las sumss aseguradas y las
primas aumentan en la misma proporcion que las reservas. Lsta
‘clausula de revalorizacion es usada por las compafifas france-
sas con éxito. La inClusién se otorga en general en forma gra-
tuita. Bl asegurado puede rehusar la revalorizacion de su se-
guro y en tal caso pasa a la categorda de contratosacon parti-

¢

cipacion ordinaria en los beneficios.
4,L6.- En Chile, frente a los desastrosos efectos de la vio-
lenta inflacidn que afectd al pafis, las compafifas de seguros
conéibieron los llamados "seguros reajustables". Existen va-»
rias modalidades. En algunos planes, el capital se expresa én
determinado numero de "sueldos vitales" del Departamento de
Santiago y se reajusta‘en el mes de abril de cada afio en la
misma proporcicn en que aumenta el "sueldo vital'. Uno de los
planes, de tipo temporario, es de capital crecieﬁte hasta que'
el asegurado alcance la edad de 60 afios, en que finaliza me-
diante la entrega de una ééliza saldada por el SO% del capital

medio de los ultimos diez afios. Otro plan se basa en el seguro

v

~
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de’vida entera con aumentos éucesivos en el mismo plan, de-
termindndose la prima de acuerdo a la edad alcanzada pdr los
incrementos de capital asegurado. Los aumentos de capital ter-
minan a la edad de 60 afios, permancciendo desde este momento
el capital y la prima constantes.

4.1.7.- En Holanda se c onstituyd en el afio 1956 la "De Waerdye
N.V, Mij. van Lebensverzekering" que emite planes de seguros |
con capitales basados en unidades de un fondo de inversiones
en acciones (investment) llamadas Wf (Waerdye-fraction). El
total de sus ingresos por primas se invierten en este fondo

de inversiones. La prima y las prestaéiones de la compaiida

se convierten a florines holandeses, dividiendo el valox del
fondo de inversiones en florines segun la cotizacion media de
la Bolsa de Amsterdam por el numero de Wf. En 1966, la Asocia-
cidn de las Compafifas Holandesas de Seguros (NVBL) recomendd
a las compafifas asociadas la emisidn de seguros a base de uni-
dades de fondos de inversiones en acciones, llamado "Fractie-
Verzekering", ademas de los ségurds corrientes.

4.1.8.- En Inglaterra, algunas compaiifas de seguros de vida

emiten desde el afio 1958, ademds de los seguro s clésicos; se-
guros con capitales expresados en unidades de fondos de inver-
siones en acciones (equity-linked contracts, unit trﬁst life
assurance plans). Existen dgversas modalidades gque¢ combinan
el ahorro en unidades de fondos de inversiones con un SEguro
de vida gque cubre las cuotas faltantes del plan de inversio-

nes al fallecer el asegurado.



‘30-"" : ‘.‘.'

4.2.- Andlisis de los principalés planes de seguros con ajuste

N

periédico de sumas aseguradas y primas.

‘Las soluciones propuestas para actualizar periddica-
mente sumas aseguradas y primas pueden clasificarse en dos

grandes grupos:

4.2.1.~ Seguros de vida con actualizacion periodica de capita-

les v primas pero sin ajuste de las reservas matematicas.

Como las sucesivas primas se determinan de acueidp
a la edad alcanzada del asegurado en,él momento del ajuste,
aumentan en mayor proporcidm que el capitél asegurado, por
lo cual a partir de determinado momento la prima se hacé tan
elevada qué resulta prohibitiva. Por este motivo, a partir de
cierta edad (55, 60 O 65 afios) finaliza el reajuste, continuen
do el seguro con capital asegurado constante y prima invariabl
La tendencia es hacia la emisidn de polizas con cldu-

sula indice, o sea que el capital y las primas aumentan a me-

dida que la desvalorizacion incide en el monto asegurado y au-
mente el dndice oficial del costo de la vida.

A este efecto se propone la emisidn de plaries de se-
guros de vida qué no requieren la formacion de reservas consi-
derables que son las que por efecto de la inflaciéh se ven dis
minuidas pefmanentemente. As{ en los seguros temporarios se
puede ajustar con mas facilidad la suma asegurada y la prime
a las alteraciones del dndice del costo de la vida. ’
| Otroé planes preven el agregédo de seguros complemen-
tarios a la misma tarifa o a tarifa mds reducida, esto\ﬁltimo

si no se pagan nuevas comisiones por el aumento de capital.

N
\

( / ~

~
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Generalmente, estos\incrementos en el seguro son automaticos,
pafalelamente al, aumento del indice del costo de la vida, sin
regquerirse formalidades especialés@ Si el aumento es opcional
a pedido del asgguiado, se piden genefa;mente requisitos . de |
asegurabilidad, aunque ya existe la tendencia de no exigir
ninguna clase de requisitos (Insured Insurability - Guarantec
\Insurability Riders) mediante el cobro de una pequefia prima
adicional, limitando el aumento de capital, la edad mdxima
para ejercer esta opcidn y el perfodo dentro del cual tiene
que ejercerse.

En la préctica, el aumento. de cobertura no tiene
efecto hasta que se produzca por lo menos determinado aumento
en el {ndice. A veces la pdliza prevee también una disminu-.
cidn del capital asegurado si baja el dndice del costo de la

vida, pero esta disminucidn no debe afectar el capital inicial

del seguro. : -

4.2.2.- Seguros de vida en los cuales se aumenta periodica-

mente las reservas matematicas.

Esté método permite el incremento proporcional al
aumento de las reservas matematicas de los capitales asegg;
rados y de las primas, estas ultimas en base a la prima corres
pondiente a la edad de entrada, al iniclarse el seguro.

Como este incremento de reservas proviene general-
mente de la inversiodn en moneda extranjera, t{tulos o valores
especiales, fondos de inversiones en acciones, o surge de la
participacidn en las utiiidades de las compafifas de seguros

incluyendo la valorizacion de las inversiones, en general no
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-es posible ajustar.exactémente el incremento del capital ase-~
' gurado al aumento del costo de la vida.

La clausula de revalorizacion del seguro se basa en
que la creciente desvalorizacion monetaria causada por la in-
flacion trae aparejada bencficios extraordinarios obtenidos
por las compafifas en las inversiones de bienes raices, valo-
res mobiliarios u otros de buena rentabilidad. Por consiguien
te, el problema principal es la inveréién de las reservas ma-
teméticas acumuladas, en forma tal de gue no sean erosionadas
por la inflacidn. Esto es mucho mds diffcil por no decir im-
posible en paises de inflacidn galopante como sucede en la
Argentina porque la tasa promedia de interés que se obtiene
de las inversiones autorizadas por las disposiciones legales
es inferior a la tasa inflacionaria (tasa de incremento del
dndice del costo de la vida) mds el interés técnico sobre las
reservas matematicas. Ademds en la Argentina se considera usu-
raria una tasa de interés inferior a la tasa'inflacionaria,.
‘desconociendose asi la realidad y condenandose a los inverso-
res (en este caso los asegurados) a la descapitalizacion. |

: |

En los paises de fuerte inflacion se contratan con

preferencia seguros en monedss extran jeras consideradas més“
estables. La inversion de las reservas debe efectuarse en .la
misma moneda y el pago de la prima en moneda cxtranjera o a
su equivalente al cambio del dfa del pago en moneda nacional.
El seguro en moneda extranjera no excluye desde luego el ries-
go de la inflacion que puede producirse en mayor 0 menor grade

en dicha moneda. Cabe observar ademas que frecuentemente el
b \
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{rdice ‘del costo de la vida crece mds rapidamente que la co-
tizacidn de la moneda extranjera, de modo que esta SOLﬁcién
no es del todo satisfactoria. |

iémbién el seguro cuyo capital estd expresado eh
unidédes o cuotas de participacidn en un fondo de inversiones
(investment)‘se maneja en forma parecida al seguro en moneda
extranjera. Se trata de un seguro de vida, cuyo capitallno’
estd expresado en la moneda nacional, sino en unidades de
calculo que se convierten a moneda nacional de acuerdo a la
cotizacion media de los tdtulos y valores contenidos en el
fondo mencionado. Este tipo de seguro requiere gue el valor
de los bienes invertidos sea en todo momento fécil y clara-
mente determiﬁable. BEsta condicidn no ofrece dificultades
en cuanto se refiere a la inversidn en acciones.:El valor
de la unidad de participacion (cuota parte) es igual a la
cotizacion bursatil de las acciones del fondo dividido por el
total de unidades. En la prdctica, las compaiifas determinan
el valor de la unidad al principio de cada mes. Este sistema
tiene la ventaja de que permite trénsfdxmar sin dificultades
unidades en moneda éorriente y viceversa. Representa{un con-
siderable inconveniente que la cotizacion de las accionesjes-
ta sujeta a fuertes 6scilaciones en la bolsa. Se ha considera-
do en Europa y en los Estados Unidos que el valor de las accip
nes sigue a muy largo plazo una linea ascendente de tgndencia
parecida al aumento del dndice del costo de ia vida. Sin em-
bargo, en periodo cortos, el desarrollo de las cotizaciongé

de las acciones puede llegar a ser absolutamente contrario al
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del costo de la vida, con lo que se introduce la especulaciodn
en el seguro de vida. Una baja momentanea o persistente en la
cotizacidn ae las acciones, al mismo tiempo que aumenta el
costo de la vida produce un efecto desastroso entre los ase-
gurados. A esto debe agregarse, que la administracion de este
tipo de seguros es mas complicada que la de los seguros comu-
nes., | |

La cldusula Indice es de diffcil aplicacidn en este
grupc por el problema de obtener que con el aumento del indi-
cec aumente en forma paralela la reserva matematica del seguro
de vida. La solucidn ha sido dada en algunos paises como Fine
landia e Israel que emitieron titulos pﬁbliéos con valores su-

jetos al fndice del costo de la vida.

4.3.- Formulas de los planes bdsicos de revalorizacion.

Para un analisis mds exhaustivo podemos considerar
gue son tres los planes bééiéos de seguros revalorizables,
Para simplificar los desarrollos no se incluyen en las for-
mulas recargos para gastos.

Utilizamos los siguientes simbolos:

- X : edad de entrada al seguro | |

m : vigencila en afios del seguro

Qyim ° probabilidad de que una persona de edad x+m fallez-
| ca dentro del afio.
Pyim ° probabilidad de que una‘persona de edad x+m viva

un afio mas,
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PX : Prima pura anuval de un seguro de vida entera de ca-
pital asegurado de un peso,
Sm : Capital asegurado en el afio "m" del seguro,

Sm

5 = 1 + fm Tasa de incfemento del capital asegurado
m-1

al principio del afio "m", tasa de incremento del fndi.
ce del costo de la vida, tasa inflacionaria.
mVX : Reserva matemdtica de un seguro de vida entera de

capital asegurado de un peso,

1l
V= 35T factor de descuento o valor actual de un peso
pagadero dentro de w afio a la tasa de interés téc-

nica i por uno.

4.3,1l.- Seguro temporarxio anual renovable con ajuste del ca-

pital asegurado.

La prima de este seguro (prima natural) en el afio
ﬂmll es:

Sm v qx+m-l

Es un seguro cuya prima aumenta necesariamente afio
por afio por dos causas, en primer iugar debido a la mayor
probabilidad de muerte que corresponde por la mayor edad
alcanzada y en segundo lugar por el capital asegurado auwnene-
tado debido a la desvalorizacidn. En las edades elevadas las
primas aumentan desmesuradamente y se hacen prohibitivas. Ls
por este motivo que en los planes propuestas de este tipo, el
aumento del capital asegurado termina al alcanzar el asegura-

do la edad de 60 afios, y a partir de este momento, el seguro
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se transforma en un plan vida entera con capital y primas

A

constantes.
_ Como se trata de un seguro de riesgo, las participa-
clones en las utilidades de la compaﬁia no"pueden sexr de sig-

. . . 7/
nificacion.

4.3.2.- Seguro de vida entera con actualizacidn de sumas as@-

guradas mediante seguros adicionales en el mismo plan.

‘La prima que debera pagar el asegurado al comienzo
del afio "m" es la suma de las primas de sucesivos seguros adi-
cionales por los diversos aumentos de capital asegurado:

S

,lPx + (52 "Sl)Px+l + (53 - SQ)PX+2 + eee. * (Sm - S

m-l)Px+m-

= Sp V o Qyemel |

+ SlP + (S - Sl)Px+1 + (S3 - SQ)PX+2 +

et (S g - Sy 2)® H+0-2 * S5 2Vaemea V Prypea -

- S P

Med | X+m-l

il

1S . “p
Sp ¥ 9xype1 * Sm-l (I+l ivx+m-1 Pxim-1 ~ PX+m--l)‘+ S1Fx +
+ (S - Sl)P 1t (S3 -5 )Px+2 + .;.+(Sm_l-sm_2)gﬁm

De esta uYltiwma fqrmula sc¢ desprende que cuanto mas
elevada sea la tasa inflacionaria, tanto mas tardard la,gmimé
natural en sobrepasar las primas niveladas acumuladas del se-
guro. |

La prima total resultante de la suma de las primas .
por los sucesivos aumentos del capital ésegurado que sé'van
adicionando al capital original, aumenia también en este.
caso por dos causas,'el aumento del capital .y la tarlfa més

elevada que dcbcra apllcarsc debido a la- mayor edad alcanza&a.

|
AY
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Las primas aumentan cada vez més hasta resultar prohibitivas,
de modo que, péra evitar este inconVeniente,_al'aléanzar ei
asegurado determinada edad, por e jemplo 60 aﬁés, el capital
asegurado se estabiliza y la.prima queda fija. ’ ‘
Una redu001on de la prima puede operarse por la

parficipacion en las utilidades de la compafifa.

4.3.3.- Seguro de vida entera con ajuste periodico de las

resexrvas matematlcas e 1ncremento propor01ona1 de capltqles

ascgurados v prlmas.

Al comienzo de} afio "m" deberd antegrarse: -
(a)vLa‘prima del afio ?ﬁ"” ?Sm P, que deberd abonar el
 asegurado. o
(b) E1 ajuste de las reservas matematicas de acuerdo‘ai
aumento del capital asegurado: K
(Sm - Sm-l)-m-lvi ‘
‘comentadovenvel capitulo 4.2.2.
Consideramds que este tipo de contrato de seguros es
el que mejoxr se adapta a la‘revalorizacién del capital a$egu-
rado a pesax de que esta actuélizacién generalmente no coindi-
da exactamente con el incremento del costo de la vi&a; depen-
diendo de la habilidad de la compaiifa en sus inversiones dentr
de lo que permitan las disposiciones legales.
Las ventajas evidentes de esta cldusula de revalori-
zacion som: |

12) La prima que debe pagar el asegurado es proporcional a la

prima que pagaba al contratar el seguro y aumenta solamen-
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te en proporcicn al capital.

29)

32)
49)

Normaimente es4posible inérementar las reservas matemdti-
cas en €poca de inflacion debido a .que los rendimientos y
la valorizacidn de las inversiones aumentan generalmente
en forma apreciable en moneda éorrient@; consideramos que
las compafifas de seguros no pueden apropliarse de estos
fondos gque deben beneficiar ailos asegurados.

En Francia este sistema ha dado muy buenos resultados.

Al aumentar las primas'con la revalorizacion, ingresan
mayores récaxgos para gastos a las compaiifas.

En caso de estabilizacidn o disminucidn del ritmo de la

inflacion, esta cldusula. se adapta perfectamente.
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5.
CONCLUSIONES

La pérdida mds o menos rapida del valor adquisitivo
de la moneda, fenomeno mundial, afecta profundamente al segu-

ro de vida en su aspecto tradicional de contrato a largo pla-

zo basado en el valor constante de la moneda. Especialmente

en la Argentina, con una fuerte inflacion, en pocos afios el
valor del capital asegurado gqueda reducido a una pequeiia frac-
cidn de su valor adquisitivo original. Es urgente buscar‘solu-
ciones apropiadas para resolver este problema que amenaza al |
seguré de vida en su base.

El seguro de vida colectivo de prima reducida y sin
reservas matematicas, solo es praéticable bajo condiciones es-
peciales. Su amplia difusion como sucedaneo del seguro indivi-
dual lo ha ido desnaturalizando al infringir las cdmpaﬁias axr-
gentinas de seguros sus normas técnicas en su afén de atraer-
se¢ nuevas operaciones, lo qw - puede llevar finalmente a situa-
ciones insostenibles. El seguro colectivo de grupos cerrados
O con pocos Iingresos de nuevos asegurados jovenes e inconve-
niente distribucion de capitales asegurados por edades, lleva
forzosamente a un gradual encarecimiento de las primas. La im/
plantacion de un reglamento por la Superintendencia de Seguros
de la Nacidn podria poner un freno a estos €XCesos, DPEro es

necesario buscar nuevas soluciones para el seguro individual.




- 40 - .

r

El problema fundamental del seguro de vida individual

en tiempos de inflacidn consiste en manfener el valor real de
las reservas matemdticas. Serd imposible in?ertirlas en su to-
talidad en forma tal de que no las afecte la desvalorizacidn
~de la moneda. Para contrarrestar esta tendencia a la\éesvalo(
rizacidn es necesario invertirlas de modo que el rendimiento
‘de las inversiones compense aungue sea en parte la erosion
causada por la inflacion. Afortunadamente, las utilidades de
inversiones bien mane jadas son especialmente abundantes en
épocss de tendencias inflatorias (tasa elevada de interés; uti-
lidades en la realizacidn de bienes, etc.). De\gstas co;:‘lsj.de-T
raciones se deduce que las utilidades o una parte substénéial_
de ellas deben acreditarse a los asegurados con destino al rex
valdo de las reservas matemiticas.

Otra de las consecuencias de la inflacidn es el cre-
cimiento de los gastds generales de administracion de 1@5 éom-
patifas, resultando al poco tiempo insuficientes los recaxrgos
inclufdos en,las primas de tarifa. La aplicacion de recargos
administrativos adicionales sobre las ya elevadas primas sih
agregar ningun elemento favorable al asegurado al emitir poli-
zas nuevas resulta en definitiva contraproducente ya gque eleva
aun mas la resistencia a tomar seguros. |

Al mismo tiempo aumeﬁtan‘notablemente los gastos de
§roduccién por la dificultad de obtener nuevos'seguros debido
a la d esconfianza creciente del publico. El sistema tradicio-

nal de amortizar los gastos iniciales durante el periodo de
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pago de primas resulta inadecuado y dada la alta caducidad en
los primeros afios puede conducir a pérdidas de importancia. Se
aconse ja el uso del sistema de "plan temporario preliminar con
pleto" (full preliminary term plan) utilizado en los Estados
Unidos en el plan vida entera y que permite amortizar los gas-
tos de produccidn en el primer afio., Bl mecanismo de este plamn
fud descripto en el capftulo 3.

La implantacién de un seguro dindmico de vida entera,
excluyéndose los seguros de tipo dotal dada su elevada reser-‘
va matemdtica, permite la automatica revalorizacicn (actﬁalin‘
zacidn) del capital del seguro y el consiguiente aumento pro-
porcional de la prima y del recargo para gastos contenido en
la misma que permite afrontar me jor los gastos de administra-

cion incrementados por la inflacidnm.

El mecanismo podria ser el siguiente:

Un porcentaje del 75 % o mas de los beneficios de
cualqu;er indole, incluyéndose los provenientes de los rendi-
mientos de inversiones y resultados de realizaciones sé trans
fiere anvalmente, al finalizar el balance, a una "Reserva de
revalorizacion" para su posteiior distribucién entre las po-
lizas en vigor, proporcionalmente a las reservas mat emd ticas
de las mismas para aumentarlas en un porcentaje no mayor que
el aumento del costo de la vida en el atio anterior. Los‘capi-
tales asegurados y las primas aumentan en la misma proporcidnm
a partir del prdximo aniversario de la péliéa. Si el asegurad
se rehusara a aceptar el aumento de prima se mantendra la mis

ma, pero se reducira la participacidn que le corresponde en
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la participacion en las utilidades. El remanente de esta par-
ticipaciﬁn se destinara en tal caso como ﬁrima dnica a un se-
guro saldado adicional. Igual temperamento se aplicard en el
‘futuro para la misma pdliza y si el asegurado solicitara vol-
ver al régimen de revalorizacicn deberd justificar su buen. .
estado de salud, a fin de atenuar la antiseleccidn.

En la cldusula a insertar en las pdlizas deberd es-
tablecerse la revalorizacidn automatica del seguro, dentro de
los limites y condiciones expuestas, con €l consiguiente au-
‘mento proporcional de la prima y la opcion - por parte del.
asegurado - en el caso de que la revalorizacion no le intere-
sara - de poder seguir manteniendo en Vigor su SEgUYG éceptan-
do una quita en la participacion de utilidades por razén del
aumenfo de los gastos de administracion o transformar su pd-
liza en seguro saldado, y establecer primas o cuotas minimas
én importes movibles con la inflacidn para evitar que el re-
cargo en las primas sea menor que los reales gastos de cobrand
za y administracién.. ,‘

Ahora bien, en una época de fuerte inflacicn, las
utilidades destinadas a la incrementacidn de las reservas ma-

tematicas para revalorizar el seguro probablemente no lleguen

a compensar el aumento del dndice del costo de la vida. Por
consiguiente puede ser necesario arbitrar otras soduciones
adicionales como las descriptas en el capitulo anterior para

actualizar el seguro.

En definitiva, el €xito del seguro de vida revalori-

zable depende en gran parte de la habilidad en la eleccion y
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administfacidn de las inversiones. Pero la solucidn descripta
aunque tenga sus defectos, es cdnveniente en definitiva para

el asegurado y para la compafifa de seguros, ya que permite al
‘primero actualizar su capital asegurado y‘a la segunda perci-
bir un mayor recargo para gastos, contenido en la prima rea-

justada.

Los seguros de vida revalorizables de este tipo se
contratan desde hace ya mas de diez afios en Francia, habiendo
tenido pleno é€xito, de tal modo que casi todas las compafifas
de seguros que operan en dicho pais, emiten pdlizas con;cléu-‘

sulas de revalorizacion.

Do) L
S e
( 444;i=f>fMWﬂwW;fii>
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