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Efectos del sector
asegurador sobre el
crecimiento economico

El ejercicio de la actividad aseguradora es un determinante del

desemperio economico del pais.
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El sistema financiero estd ampliamente relacionado con
la competitividad de un pais. Segln los académicos
King y Levine!, los indicadores de desarrollo de dicho
sector estan correlacionados de manera robusta con el
crecimiento econémico de los paises.

En otras palabras, los hallazgos de los autores permi-
ten afirmar que un mayor tamafo del sistema financiero
formal respecto al PIB, y los aumentos en los créditos

otorgados a entidades ajenas a éste, son eventos que be-
nefician el desempefo econdémico debido a su impacto
sobre el crecimiento del Producto.

Este analisis hecho por King y Levine fue un reflejo de
la corriente de estudio de la época, concentrada en la
busqueda de una relacion entre el sector financiero y el
desarrollo econdmico de los paises. Desafortunadamen-
te, tal como lo hicieron notar publicaciones posteriores,
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estos primeros documentos sufrieron de problemas
de estimacion a causa de la omision de una variable
significativa dentro de los indicadores de medicién del
sector financiero; correlacionar medidas de bancari-
zacion y penetracion de los mercados de capitales con
el PIB de los diferentes paises, ignora los efectos de
las aseguradoras como intermediarios financieros.

Al incorporar el sector asegurador dentro de las me-
diciones, los académicos notaron que este ramo tie-
ne una doble influencia sobre el comportamiento de
la economia. En primera instancia, los aseguradores
permiten la mitigacién de las conse-
cuencias negativas de los choques,
suavizando el consumo de los hoga-
res y beneficiando el comportamiento
de la demanda en la economia. Por
otro lado, y de manera adicional, la
industria de los seguros actla como
un inversionista institucional, incen-
tivando el desarrollo del mercado de
capitales y fomentando la asignacion
eficiente del capital doméstico.

Aseguradoras: Receptores de riesgo

La funcioén de los aseguradores como
receptores de riesgos lleva a una re-
duccion de la incertidumbre y la vola-
tilidad sobre los ingresos de los individuos?. Con ello,
se fomentan las decisiones de inversion basadas en
la oportunidad, y se reducen los factores del entor-
no que provocan las inversiones por necesidad. En
otras palabras, los seguros permiten el desarrollo de
actividades y sectores productivos, beneficiando el
desempefio econémico del pais en general.

Adicionalmente, las compafiias de seguros entran al
mercado financiero como competidores, impactan-

do positivamente el consumo privado. Un mayor nimero de
entidades en el mercado se traducird en mas opciones para
que tanto las empresas como los individuos diversifiquen sus
portafolios de ahorro e inversion, lo que disminuye el riesgo
de pérdida de activos. Con esto, las familias y entidades ten-
dran mayores incentivos al consumo presente, dado que se
aumenta el valor esperado de los dineros depositados en las
entidades financieras. Ademas, las inversiones aumentaran
en la medida que exista mayor seguridad sobre el destino de
estos dineros. Asi pues, la industria de los seguros permitira
fortalecer los componentes de consumo e inversion dentro
de la demanda agregada de la economia, dos variables que

han sido ampliamente reconocidas como determinantes
de crecimiento.

Para corroborar empiricamente estos vinculos teoricos,
académicos utilizaron como medida de la industria de los
seguros el indicador de primas emitidas. A través de dife-
rentes metodologias econométricas varios autores encon-
traron que los seguros son un importante prerrequisito
para estimular el crecimiento econdmico, aun controlan-
do por variables como la inversion, la educacion, la aper-
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tura y el gasto del gobierno; lo que indica una relacion
robusta entre el sector asegurador y el crecimiento?.

Estimaciones numéricas hechas por Webb et al (2002)
acerca de la relacion entre primas emitidas y el creci-
miento de la economia, permiten afirmar que un incre-
mento del 2% en la penetracion de los seguros de vida
resultara en un aumento del 1.12% en el PIB per céapita.
Con una muestra de paises mas amplia, Han et al (2010)
encontraron que un incremento del 1% en la densidad
de los seguros aumentara el crecimiento en 4.8%; espe-
cificamente, el impacto del sector sobre la economia sera
de 1.7% cuando el aumento del 1% es en los seguros de
vida, y del 4.1% si aumenta la densidad de los seguros
de no vida.

Ahora bien, la entrada de las aseguradoras al mercado
financiero, ademas de beneficiar al pais a causa del au-
mento de opciones disponibles a los individuos y empre-
sas para la administracion de riesgos, generan un aumen-
to en el numero de jugadores dentro del mercado, lo que
inevitablemente incentivara su desarrollo.

Como bien lo habian notado King y Levine (1993), un
mejor desempefio del mercado financiero es un factor
determinante en el crecimiento econémico de los pai-
ses, por lo que es posible afirmar que un tercer vinculo
entre los seguros, y la economia colombiana, se debe
al estimulo que tiene el primero sobre la evolucion del
sector financiero.

» |os aseguradores permiten la
mitigacion de las consecuencias
negativas de los choques, suavizando
el consumo de los hogares y
beneficiando el comportamiento de la
demanda en la economia.

Pero si bien contar con un mayor numero de agentes en
el mercado financiero beneficia el desarrollo del mismo,
la principal influencia del sector sobre este aspecto de la
economia se debe a su rol como inversionista institucio-
nal. Por ello, en la siguiente seccién se analiza detenida-
mente el papel de las compafiias de seguros.

Aseguradoras: Inversionistas institucionales

Las compafias de seguros son entidades que captan
grandes cantidades de dinero del publico por concepto
de pago de primas. La proporcién de las primas que no
debe ser destinada a reservas, son dineros que podran
ser invertidos a consideracion de las aseguradoras. Es
asi como la inversion de los activos de las empresas del
sector en el mercado de capitales obliga al desarrollo del
mismo, beneficiando el crecimiento econdémico del pais
en el largo plazo.*

Pero ademas de promover el desarrollo del sistema finan-
ciero a través del incentivo sobre el mercado de capita-
les, al ser las aseguradoras inversionistas institucionales
como lo demostraron Njegomir y Stojic (2010)°, quienes
utilizaron como indicador de medicion las reservas en
los seguros de vida y no vida, también se consolida en
el mercado un mecanismo para el monitoreo del riesgo
en proyectos y créditos. Webb et al (2002). Con esto,
se incentivara la movilizacion de ahorros domésticos ha-
cia inversiones productivas, fomentando una asignacion
de capital més eficiente, de manera que los ahorros son
canalizados hacia actividades productivas, mejorando la
eficiencia de las inversiones hechas en Colombia.

En general, se tiene que la industria aseguradora es un
significativo determinante del crecimiento de los paises.
El sector de los seguros es de gran importancia en la
competitividad, no solo por su actividad principal como
receptor de riesgos — permitiendo suavizar el consumo
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de los hogares y empresas, minimizando los efectos centiva la movilizacién eficiente de recursos, y promueve

de los ciclos econémicos y generando un entorno ade- el desarrollo del sistema financiero. En palabras simples,
cuado para la inversion en ciencia y tecnologia — sino el sector de los seguros es una via estratégica para incre-
también porque al ser un inversionista institucional in- ~ mentar la productividad del pais.
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