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En 2014 la industria aseguradora mundial se resintio por el débil
crecimiento economico y por la incertidumbre que ha imperado
en los afios recientes. Para 2015 se prevén tiempos mejores.

En el caso de Colombia, la industria aseguradora
ha registrado un notable desempefio, interrumpi-
do el afio anterior por el efecto estadistico de una
cuantiosa conmutaciéon pensional de 2013; pero
descontado este hecho atipico, el sector sigui6 cre-
ciendo. ElI 2015 luce con buenas posibilidades de
crecimiento a pesar de la desaceleracién de la acti-
vidad econémica general.

Seguros en el mundo

La debilidad de la economia mundial repercutié en muy
bajas tasas de interés en las economias desarrolladas y
en varias emergentes. Esta combinacién impacta negati-
vamente al sector de seguros; por un lado, el menor dina-
mismo del PIB reduce la demanda vy, por otro, las bajas
tasas de interés afectan la valoracién y la rentabilidad de
los portafolios, especialmente en las empresas de seguros
de vida, en razén a la mayor duracién de sus pasivos.
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De acuerdo con las estimaciones preliminares de
Swiss Re (2014), los seguros generales crecieron
en 2014 menos que en los dos afios anteriores;
se estima que la variacion de las primas reales
fue del 2.5%, frente al 3.0% en 2012 y el 3.1%
en 2013.

A ese resultado contribuyen tanto las economias desa-
rrolladas como las emergentes. Las primeras pasaron
de crecer del 1.9% al 1.7% entre 2013y 2014, y las
segundas de 8.2% a 5.5%, respectivamente.

El resultado de las economias desarrolladas refleja
el débil crecimiento de Estados Unidos, Canada,
Japén y Australia durante buena parte del afio y
el estado de postracién de las economias del sur
de Europa, especialmente Italia. En el caso de las
economias emergentes, también la desaceleracion
de las economias contribuyd al menor crecimiento
de las primas reales.



Contrario a lo ocurrido con los seguros generales, los
de vida registraron un importante repunte en 2014,
con un crecimiento de las primas reales del 4.8%. En
2013 habian caido en -0.5% y en 2012 habian crecido
2.6%. El crecimiento mencionado refleja la sélida recu-
peracién de este segmento en las economias desarrolla-
das (3.9%) y en las emergentes (9.1%).

Con relacién a los portafolios, de acuerdo con The Inter-
national Association of Insurance Supervisors (2014;
p. 12 y 14), su rentabilidad vienen disminuyendo, en
concordancia con las bajas tasas de interés. “En 2013,
el rendimiento promedio de las inversiones de una
muestra de 20 aseguradoras globales de no vida fue
del 3.6%, frente al 3.7% en 2012, y a un promedio
de 4,1% en los afios 2000-13... Los rendimientos de
inversién promedio de 30 aseguradoras mundiales de
vida estaban en 3%, inferiores al 3.8% de 2012”. Aun
cuando todavia no hay datos agregados de 2014, es
evidente que se mantuvo baja la rentabilidad.

Revista fasecolda

Para el presente afio el FMI (2015) proyecta una recu-
peracién de la economia mundial (3.5%), con Estados
Unidos como el principal motor del crecimiento (3.6%).
Se espera también que la implementacién de la flexibi-
lizacién cuantitativa de la politica monetaria del Banco
Central Europeo repercuta en la recuperacion de las eco-
nomias de la zona euro. No obstante, las tasas de interés
se mantendran bajas tanto en esta regién como en Japén
y en Estados Unidos, lo cual seguird planteando retos en
la administracién de los portafolios de las aseguradoras.

En seguros generales Swiss Re proyecta para el 2015
un crecimiento mundial de las primas reales del 2.8%,
ligeramente superior al de 2014; esto sera el resulta-
do del debilitamiento de las economias desarrolladas
(1.4%) y la consolidacién del crecimiento de las eco-
nomias emergentes (8.1%). Para las primas reales de
seguros de vida proyecta un aumento global de 4.3%,
con un crecimiento del 3.0% en las economias avanza-
das y del 10.4% en las emergentes.
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@ | Seguros en Colombia en 2014

Grafico1: Participacion en la emision de primas en 2014 segun origen del capital

Europeo 31,9%

Otros extranjero 0,1%

Nacional publico 43,6%
Nacional cooperativo 4,2%

Americano 13,0%

Nacional privado 43,6%

Grafico2: Indicador de penetracion de la industria aseguradora (primas como porcentaje del PIB)

El monto total de primas emitidas por la industria asegu-
radora en 2014 ascendi6 a $19 billones, con un creci-
miento nominal del 0.96% anual. Esa cifra, modesta en
apariencia, se debe evaluar teniendo en cuenta el efecto
estadistico de una conmutacion pensional realizada en
2013 con una empresa grande; este es un hecho Unico
que no se repite periédicamente y, por lo tanto, distorsio-
na el andlisis de la industria.

Al descontar las conmutaciones pensionales, para efectos
puramente analiticos, el crecimiento nominal de las
primas fue 8.9% anual, tasa ligeramente menor a la del
afo anterior (9.4%). De igual forma, en términos reales
la variacion, que seria negativa (-2.6%) sin descontar la
conmutacién pensional, es positiva (5.0%) al descontarla.
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Sin conmut.
pensional

2013*
2014*

A la variacién de 8.9% contribuyeron con un 43.7% los
seguros de dafios, seguidos por los de personas con un
aporte del 37.0% y los de seguridad social con el 19.3%.
Clasificando los ramos por su caracter de obligatorios y no
obligatorios, el 67.3% del crecimiento es explicado por
estos Ultimos y el restante 32.7% por los primeros.

Desde el punto de vista del origen del capital de las
empresas aseguradoras, el 55% de las primas fue
emitido en 2014 por las de capital nacional y el 45%
por las de capital extranjero (gréfico 1).

Los resultados de 2014 sin la conmutacién pensional
permiten observar que la industria aseguradora sigue au-
mentando su presencia en la economia del pais, como



Revista fasecolda

Fuente: Fasecolda

Grafico 3: Indicador de densidad de la industria aseguradora (primas por habitante en pesos)
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Grafico 4: Indicador de densidad de la industria aseguradora (primas por habitante en délares)

lo evidencia la tendencia ascendente del indicador de
penetracion. Los célculos de Fasecolda indican que las
primas pasaron de representar el 2.47% del PIB en
2013 al 2.53% en 2014 (gréfico 2).

La mayor profundizacion del sector asegurador también
se comprueba mediante el indicador de densidad; sin
embargo, por efecto de la acelerada depreciacion del
peso durante el segundo semestre de 2014, el indica-
dor en délares registra una variacién marginal. Como
se observa en el grafico 3, las primas per cépita ex-
presadas en pesos aumentaron de $371 mil a $399
mil entre 2013 y 2014, con una variacion del 7.6%
anual. Pero en dolares apenas aumentan de US$198
a US$199 por persona (grafico 4).

Sin conmut.
pensional

2013*
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Colombia 2015: luces y sombras

Para el caso de Colombia, aun cuando las proyecciones de
crecimiento de la economia fueron revisadas a la baja, hay
elementos que permiten prever un efecto moderado sobre
el sector asegurador.

El alto crecimiento de la economia en los afios recientes
se reflejé en reduccién de las tasas de pobreza, incremen-
to del ingreso per capita y aumento de las clases medias;
estos son factores correlacionados con una mayor demanda
de seguros. La desaceleraciéon de la actividad econémica
en 2015, si se ubica en el rango de las proyecciones de
3.5% a 4.2%, no deberia tener repercusiones profundas
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ni en esas variables ni en la industria aseguradora. Varios
elementos permiten mantener un moderado optimismo.

- ElI empleo mantiene su tendencia creciente, espe-
cialmente en el segmento formal. En el trimestre
octubre-diciembre de 2014, mientras los empleos
formales (por aportes a pensiones) crecieron el 8.8%
anual, los informales se redujeron en -0.7%; son
617 mil empleos formales nuevos en el Gltimo afio
que repercuten en la demanda de seguros.

- La desaceleracién de la economia se origina en un
choque externo, por lo que la respuesta espera-
da de politica econémica es el fortalecimiento de
la demanda interna. En tal sentido, la continuidad
del programa de vivienda es vital para moderar el
impacto de ese choque.

El gobierno anuncid la asignacién de $10 billones que
seran distribuidos en tres programas: “Viviendas 100%
Subsidiadas” para las familias mas pobres (cerca de
100 mil unidades), “Casa Ahorro” para familias con
ingresos entre uno y dos salarios minimos (86 mil uni-
dades con subsidio hasta de $19 millones y subsidio
a la tasa de interés) y “Mi Casa Ya” para clase media
(100 mil cupos de subsidio hasta del 60% de la cuota
inicial y 30% de las cuotas mensuales).

La dinamizacién de la construccién de vivienda
genera empleos directos e indirectos e impacta la
cartera de créditos de los bancos y la produccién
de alrededor de 30 sectores de la industria, por lo
que sus efectos sobre la demanda agregada, en
general, y sobre la demanda de seguros, en parti-
cular, son importantes.
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generaciéon también contribuird al fortalecimiento
de la demanda interna, ademas de las repercusio-
nes que tendra en la competitividad del pais. En la
primera ola ya fueron adjudicados 10 proyectos y se
espera adjudicar hacia mediados del afio otros nueve
de la segunda ola; ellos sumados a los seis proyectos
de iniciativa privada sumaran inversiones por $44.7
billones; todos estos proyectos ya estan generando
un efecto sobre la industria aseguradora y los am-
pliaran a medida que entren en la fase de ejecucion.

- Unadecisién reciente del Gobierno, de interés de la in-
dustria aseguradora, fue la expedicién del Decreto 036
el 14 de enero de 2015, mediante el cual se mitiga
el riesgo del componente politico del incremento del
salario minimo sobre el sistema pensional colombia-
no. Con esta decisién de podra desarrollar el mercado
de rentas vitalicias, lo que contribuira a moderar el
impacto del choque externo en el sector asegurador.

Pese a que estos factores fortalecen las expectativas
de un buen desempefio de la industria aseguradora
en 2015, no se pueden perder de vista algunos ele-
mentos que generan incertidumbre. Entre ellos cabe
destacar el efecto de la depreciacién del peso en la
demanda de automoéviles, el recorte del gasto publico
por $6 billones y el potencial aumento de la volatili-
dad de los mercados financieros por el incremento de
la tasa de interés en Estados Unidos.

Por ahora todo apunta al predominio de las luces sobre
las sombras, lo cual va en linea con las proyecciones de
Fitch Ratings (2015), que estima un crecimiento de las
primas entre el 8% y el 10% nominal en 2015.
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