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/PRESENTACION -

Con este estudio, la Escuela Nacional Sindical pretende
hacer efectivo el apoyo & la préxima neqgociacidn de pliego
por parte de los trabajadores de Colsequros. Este propésito
ie marca wun perfil pragmatico al estudioc, por 1lo cual el
mismo abunda en informacidén estadistica v grafica.

£l cuerpo del trabajo lo componen cuatro partes. La ol mera,
EL CONTEXTO ECONOMICO Y SECTORIAL, guiere constituirse en el
punto de partida vy racionalizacién de los eventos mas
recientes en lo gue toca al sector, asi como en forma
general en lo gque toca a la economia nacional.

La segunda parte, EL SECTOR ASBEGURADOR EN COLOMEIA, pretende

wna mirada estructural vy dinamica de dicha actividad,
dimensionando lo relativo & cada uno de los ramos vy sus
caracterisitcas basicas. La tercera parte, &L GRUFO
COLBEGUROS, guarda relacidn con lo anterior, pero en  una

perspectiva mas interna y minuciosa; ahi . .se realizan los
analisis comparativos Necesarios para una mayor apreciacion
de la gestion de la empresa, tanto en sus agregados de
cuentas y ramos como en los resultados del ejercicio.

La cuarta yv dltima parte del estudic, INDICADORES ECONOMICO-
LABORALES, quiere constituirse en una especie de sintesis de
toda la gestion empresarial. Es aqui donde se perfilan las
posibilidades que puedan tener los trabajadores para
argumentar objetivamente en la mesa de negociaciones.

Como es costumbre, al final se anexa un rapido glosario
conceptual, atil quizas para la mejor comprensidn del
estudio.

Emmanuel Nieto
Economista vinculado a la FENS.
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I. CONTEXTO ECONOMICO Y SECTORIAL (%)

Antes de abordar con propiedad el tema es necesario definir
@l concepto fundamental. Sector financiero es aguel cuya
misidn consiste en captar excedentes monetarios (ahorros) de
las unidades econdOmicas superavitarias vy colocarlos &
disposicion de las deficitarias. La composicién mé&s general
del sector, diferencia cuatro grandes actividades: bancaria,
aseguradora, capitalizadora vy financiadora. En estas dltimas
pueden distinguirse las corporaciones financieras, las de
ahorro y vivienda, vy las compafias de fimnanciamiento
comerclal .

Durante la década de los ochenta el sector financiero cruzd
por varias etapas. Desde el periodo de crisis, que finalmente
obligd a 1a intervencidn del gobierno en 1982, hasta la fase
de recuperacidon iniciada en 1988. Luego de algunas
vicisitudes coyunturales, el periodo 1989 hasta parte de 1991
march para el sector financiero una época de recuperacidn
consolidaday; & los problemas de rentabilidad derivadns de 1a
fase de crisis se antepuso como prioridad la oonitalizacién
de las empresas. (1)

Medidas como la redefinicidn de los limites de riesgo en
término: de la relacion entre capital y activos de riesqo,
anteriormente capital-pasivos, la aprobacidn de la ley 74 de
1989 sobre inversiones extranieras en el sector, tienden a
reforzar la capitalizacidn. (2) Empero, existen naturales
reservas respecto de esta Gltima, pues se cree que no estan
dadas todas las condiciones. Entre otros, se anota la baja
rentabilidad de las entidades en comparacién con otraos
sectores, factor que atentaria contira la inversion
financiera. ‘

Algunos de los resultados obtenidos por el sector financiero
en 1990 y 1991 han generado inconformisme, particularmente el

-
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(¥) Este capitulo ha sido retomado de un estudio de igual
naturaleza, realizado en la ENS durante &l tercer trimestre
de 1991. Aqui se le han hecho los ajustes y/o actualizaciones
pertinentes.

(LUn mayor acercamiento & la evolucidn del sector en:
Restrepo G., Imelda "La politica financiera de Rarco".
Economia Colom— biana No. 232. Bogota, dic.-enero 1990-
1991, p.p. H6HO-76.

(2) Zuleta J., Luis Alberto. "El sector financiero. 1986~
1990" Economia Colombiana No. 2Z31. Bogotd, septiembre-
octubre de 199C. p.p. 89-98.



indicador de la rentabilidad patrimonial, 1B.4 por ciento en
promedilo para el sector en 1990 vy 13.4% para las
corporaciones financieras en 1991FB; este contrasta com el 28
por ciento alcanzado en las corporaciones de ahorro vy
vivienda v el 42 por ciento gue estdn generando los titulos
de participacidn del gobierno. (1) Sobre la rentabilidad
patrimonial influye de manera importante las variaciones en
las inversiones forzosas vy en los encajes; esta altima
vigorosamente utilizada en meses recientes como medio de
control de la inflacidn.

For otro lado, la nueva ley de Reforma Financiera ha
evidenciado algunas limitaciones provenientes de la mavor
parte de las empresas del sector, pues sdlo 30 de las 78
instituciones, el 38.5 por ciento, cumplen con las exigencias
de capital contempladas en la reforma. FPor actividades se
tiene que apenas el 37.9% de los bancos, 9 de los 24
existentes, superan €l patrimonio minimo exigido de 8 mil
millonesy aproximadamente la mitad de las corporaciones
financieras alcanzan a $2.500 millones: vy sdlo 32.3% de las
financieras comerciales cubre el monto para estas actividades
fijado en $1.500 millones. {(2)

Las perspectivas del sector no se apartan de la que se podria
considerar para la economia en general. En medio de una gran
abundancia de dinero y altas tasas de interés, los bancos
del pals registraron un notable frenazo en sus utilidades
durante el segundo semestre de 1991 v el primer trimestre de
este afo. Hubo una clara calda en la demanda de crédito,
quizas por sus mismos elevados costos' vy la general
incertidumbre entre los empresariocs por cuenta de los nuevos
institucionales. Lo mds preccupante es gue se teme " una mavoar
caida en las ganancias por el deterioro de la cartera. como
consecuencia de los problemas de recesidén, descenso en  las
ventas vy estancamiento de la inversitn, ademids de deudas de
dudoso recaundo. |

\

La actividad aseguradora

Vista ern una retrospectiva no mayor de 5 afos, las
Aas@ROUIN A0 as

han wvenido perdiendo dinamica. Esta tendencia declinante se
acentud en 1990, como resultade de lx concurrencia estimul ads
(1)"Bajlo rendimiento patrimonial en el sistema financiero" LA
REFUBLICA. Bogota, febrero 2% de 1991. F. 14 v 11A.

EL ESFECTADOR, lunes 30 de febrero de 1992. p. 1iA.
(2)"48 entidades financieras incumplen capital exigido”,

VANGUARDIA LIBERAL. Bucaramanga, febrero 14 de 1990, .
Econdmlca.



mediante la reforma. El impacto finsl se ha chservado en una
reducciton en los precics de las primas de seguros {(lo que

&G los usuarics por su proteccidén contra FlEsgos
individuales ] colectivos). Algunos e@stlman gue 1a
disminucion estaria en un rango de 1% a 2% por ciento en
1990, Los proplos directivos del sector la estimaron en

febrero de este afo en un S0% respecto a los de hace
dos afios (1)

Tal comportamiento coloca en una situacidén dificil a las

compafiias, pues podrian enfrentar serias situaciones de
iliguidezy en caso de continuar ello, probablemente 1llevaria
=] la desaparicién de algunas entidades cuya posicidn

tinanclera no soportaria las nuevas condiciones del mercado.

Alounas medidas de politica recientes tienden a acentuar 1a
competencia entre los aseguradores. Entre otros cabe citar la
libertad gue se le did a las empresas del gobierno para tomar
BUSE  sequros  en  cualquier compafiia distinta, si asi lo
prefieren, de la Previsora. Este factor, naturalmente
incentivara mas la competencia para tratar de apropiar esta
nueva franja del mercado. FPor otra parte, aungue no de forma
muy clara, se afirma gue se intensificard la inversién
extranjera en la actividad; para ello se eliminaron las
restricociones edistentes. En este sentido se observan vya
ciertos signos: hace algunas semanas el capital transnacional
europes comprd un fuerte paguetes de acciones en la compafiia
Caribe.

Eventualmente, la competencia podris inducir un proceso de
mayor concentracién en el sector. Ello tendria efectos
contrarios a los deseables. En previsién de esa posibilidad
se determind desmontar las inversiones obligatorias en el
Instituto de Crédite Territorial de manera tal que las
empresas  fortalezcan su posicion patrimonial al disponer de
mayores recursos. For otra parte, se tiende a corregir el
factor de descapitalizacidn existente. ‘

Chueda claro que las lineas generales de la politica econdémica
intentan  estimular un mayor grado de competencia en el cual
las empresas deberan funcionar con mayor eficiencia. Por
supuesto, gue tales medidas redundaran en el fortalecimiento
de la actividad. 8Sin embargo, es pertinente examinar otros
factores que estan en la base de su desarrollo ro
necesariamente susceptibles & la influencia de la politica
econdmica. '

Sobre la trayectoria descendente descrita en los dltimos afios
par la actividad aseguradora han influldo varios factores de

LV S

(1)A1 respecto, véase: "48 entidades financieras incumplen
capital exigido” Op.cit.

Rdemas, véase EL TIEMFO, febrero Z1 de 1992. p. 11C
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Buma i1mportancliar el ritmo de actividad econdmica, el actual
praceso intlacionaric vy el clima de violencia imperante
ademas del descenso de los precios de las primas inducido por
la competencia. La interaccion de estos elementos determing
un  decrecimiento resl. En efecto, de ritmos de crecimiento
promedio del 40 por ciento en los Gltimos afios se pasd a uno
profundamente negativo en 1991, seqgdn veremos mas adel ante.

Identificadas las principales variables gue condicionan el
desarrlloc de la actividad, pueden avizorarse expectativas
oo favorables, pues aguellos antes que revertir =281
comportamiento, tienden &, por lo menos, conservarlo o
acentuarlo.

Empezando por la competencia gue, como yva se anotd, 2s muy
probable que se profundice como medio para solucionar la
inercia empresarial vy la rigidez de la oferta, concretads  en
&l .67 del wmercado qgue se encuentra en poder de 20
compaiil as {2). Desmontar tal estructura hard disminuir aftn
mas los precios, o por lo menos conservarlos & niveles
relativamente bajos.

For su parte, &l ritmo de actividad econtmica deberd empezar
a mostrar sintomas recesivos nuevamente en el presente afio,
segin  estimaciones de Fedesarrollo. Las previsiones cifran
niveles de crecimiento de la actividad econdmica general
alrededaor de 2 por ciento. A este nivel de desaceleracidn se
le ha atribuldo, entre otras causas, la politica econdmica de
corte restrictivo que ha buscado por todos los medios
controlar los preoccupantes niveles inflacionarios actualmente
registrados por nuestra economia [(Grafica 13.

Hespeclto de la inflacidn, los esftfuerzos orientados a
disminuir su ascenso obtuvieron una relativa efectividad en
lo corrido del affc anterior. &1 lograrla bajar del 32.4 a1
26. 8% No obstante, hasta mayo de este afio el acumulado de
los dltimos doce meses asciende de nuevo al 27.8%. Ello,
desde luego, obligariaz a la actividad aseguradora a resolver
internamente buena parte de sus problemas de crecimiento
real .

En cuanto al problema de siniestrabilidad, enraizado en los
protuberantes problemas socliales gue han venido sacudiendo al
pais, no parece haber actualmente un ambiente muy diferente,
ante todo por el reciente rompimiento de negociaciones con la
guerrilla. Los efectoe de la guerra sucia v los atentados se
traducirian, evidentemente, en un crecimiento de los indices
cde sinlestrabilidad.

(1) "Bector de seqguros crecld un 31%" EL COLOMBIANGO-Medellin,
febrero 12 de 1991. P. 7A.

“(2) Ibid.



A manera de sintesis, se subraya la dificultad implicada en
la solucion inmediata de los principales factores adversos
explicativos del desarrollo reciente registrado por la
actividad aseguradora. For ello, la tendencia general de la
artividad aseqguradora podria acentuar su declinaciton en 1992,
salvo en el casgl Las predicciones para 1992 sugeridas por
William Fadul, pregidente ejecutivo de Fasecolda, indican un
crecimiento neto | {(después de inflacidén) de 14 en seguros
generales, de 3% (para seguros de personas y del 74 para la
actividad de capitalizacidn (1)

& ﬂ‘“ la P«‘JM}UML ¢ cowouw {Jaaéu,-t.-_

{1) EL TIEMPO, febrerco 21 de 1992. p. 11iC.



II. EL SECTOR ASEGURADOR EN COLOMEBIA

a. Estructura General

En el largo plazo, la actividad aseguradora en Colombia ha
derivado e 1a conformacidn de cuatro tipo de
compafias dedicadas a amparar riesgos de diversa naturaleza.
Bon  ellas: Seguros Generales, Seguros de Vida, Compafiias
Reaseguradoras v Compafias de Capitalirzacidn.

Esta segmentacién obedece  tanto al proceso endbdgeno de
especializacidn como a las restricciones de tipo juridico.
Respecto a esto @ltimo, la Ley 45 de 1990 es tasativa cuando
en su Articulo 37 dice: "Las sociedades cuyo objeto prevea la
practica de operaciones de seguros individuales sobre la vida

deberan tener exclusivamente dicho objeto, sin que s
actividad pueda extenderse a otra clase de operaciones de
seguros, salvo las que tengan cardcter complementario. Eiwgpd
El objeto social de las reaseguradoras consistira

exclusivamente en el desarrollo de operaciones de reasequro”.

Setenta vy uno son las empresas gue conforman actualmente el
Sector Asegurador en Colombia. De estas V1 compafias, 39 son
del ramo de Seguros Generales, 23 de Vida, 4 de Reaseguros Y
9 de Capitalizacidn. La estructura interna del sector,
atendiendo tanto al volumen de los Activos como al  de
Fatrimonio, informa de una mayor dimensién relativa de 1la
gestidn de los Seguros Generales. En efecto, estos altimos
concentran en 1991 el S2% de los Activos v el 48% del
Fatrimonio de todo el sector aseguradory entretanto., las
Reaseguradoras observan las m&ds bajas participaciones en
ambas cuentas: cerca del 12% tanto en los Activos como en el
Fatrimonio. En el dltimo bienio los Seguros Generales han
perdido participacidn & este respecto. en tavor de un
sensible aumento de las Sociedades de Capitalizacién [cuadros
1-4 v grafica 21.

Este orden de magnitudes perfila & su ver la procedencia de
los wvoldmenes agregados de Utilidad. En efecto, estos se
originan  en un 51% en el ramo de Seguros Generales, lo cual
es cecherente con la estructuwra de cuentas arriba mencionada.
Sin embargo, a pesar de la mds baja posicién relativa de las
Reaseguradoras en lo relativo a Activos v Patrimonio, su
participacidn en las Utilidades (25%) supera ampliamente =a
los otros dos ramos, sugiriendo una mayor eficiencia en su
gestion interna [cuadro 5 v gr&fica 4].

For otra parte, el mercado de seguros en Colombia es



ciertamente de dimensiones discretas, bastante correlacionado
can el igualmente modesto mercado de capitales vy el gradeo de
desarrollo econdmico del pais. El valor de los Activos vy el
Fatrimonio de todo el sector asegurador se acerca  a i
Fillones y 970 mil millones de pesos respectivamente. Sin
embargo, ha sido Jjustamente esta dimensidn del mercado,
aunado al desarrollo legislativo v la propia dindmica de la
actividad, los factores propiciatorios de la concentracién e
integracion interna vy externa de la actividad aseguradora.

geguramente bajo una efectiva unidad de empresa, 27 de las 35
compafiias del ramo de Beqguros Generales participan del
mercado de Sequros de Vida, y puntualmente en el negocio de
Capitalizacidn y Reaseguros. El mayor volumen de actividad lo
concentran jerarguicamente, en Sequros Generales:
[uramericana, La Previsora, Colseguros, La Nacional v
Bolivar; en Seguros de Vida: Suramericana, Bolivar y Skandiag
en Compaffiias de Capitalizacidn: Suramericana, Colpatria v
Bolivar: en Compafiias Reaseqguradoras: Reaseguradora de
Colombia v la Colombiana de Seguros('Colseguros").

lLa actividad Reaseguradora ofrece un perfil de mas acentuada
concentracidn, toda ver: gque dicho mercado estd en manos de 4
compafiias, controlando sdlo una de ellas (Reaseguradora de
Colombia) el 55% de los activos de dicha actividad.

Fero ademas de este tipo de concentracién e integracién
interna, el sector se caracteriza igualmente por cierto grado

de integracidn exterrna. - Algunas de | las compafilas
aseguradoras, bajo una estrategia de diversificaciéon del
partafolio de inversiones o distribucidn cle riesgos,

mantienen nexos con otro tipo de actividades econdmicas. Este
tipe de practicas no solo responden a wna racionalidad
puramente econdmica; se sustenta igualmente en los margenes
de poder que son connaturales a todo conglomerado econdmico,
dictiles para el ejercicio de influencias en las decisiones
de politica econdmica general v sectorial. El caso mas
relevante lo tenemos en la Compafia Suramericans.

b. Dinadmica Reciente

Funto obligado para una indagacién acerca de la dindmica de
cualquier negocio es el relativeo a los Activos, en tanto se
constituyen en los recursos con gue cuenta el sector o la
empresa para desplegar su gestidon. La industria asequradora
en Colombia, en forma agregada, observa un crecimiento de
38.4%4 en sus Actives durante el dltimo afio, 20 puntos
parcentuales por debajo del de 1990 peroc en todo caso



positivo en  términos resles. En 1991 los (=11 Tl QuiE
acompafaron este menor crecimiento relative fueron en su
order, Seguros Generales vy las Compafiias de Reaseguro. For
=201 parte los BSeguwros de Vida v las SGociedades de
Capitalizacidon marcaron ascensos sustanciales en este rubro,
bastante por encima del indice de precios: 56 y 70 por ciento
respectivamente [cuadro 21.

Estos resultados relativos al comportamiento de los Activos,
deben verse reflejados total o parcialmente en la dinamica
del Fatrimonio, el Indice de Endeudamiento, la Froduccién,
las Ventas, las Utilidades, etc. En principio, es licito
preguntarse =i los Activos han sido financiados con  mavor
endeudamiento o con una expansidén patrimonial.

Ern el cuadro 3 es facil advertir para el grueso del sector
un menor crecimiento de los Pasivos, lo cual sugiere un

contral en los indices de endeudamiento. En efecto, este
indice desciende en el Gltimo afic cerca de 5 puntos
porcentusles; circunstancia gue habdla e Lir meJ or

comportamiento patrimonial.

S9in embargo, en forma desagregada las dimensiones del
fenomeno, no son  tan homogéneas. Es evidente una mejor
situacidon relativa de los Seguros de Vida v las Sociedades de
Capitalizacifn. Ambas observan los mayvores crecimientos de
Activos, paralelos con los mavores aumentos de Fatrimonio:
81.8 vy 94.2 por ciento en su orden. En consecuencia amhos
observan los menores indices de endewdamiento: por debajo del
50 por ciento. '

Las bondades de un aumento de Fatrimonio, sin embargo, bien
pueden diluirse de acuerdo a su origen. En el evento en que
eate no se sustente en el corecimiento de utilidades
operacionales (producto del desarrollo del objeto social), el
grado de inestabilidad futura en la gestidn podria estar
auwmentando. Este parece ser el caso del sector asegurador,
toda ver  gque sus mayores utilidades provienen  en lo
fundamental del rendimiento de sus Inversiones, lo cual no es
precisamente su objeto socisl. Por lo demds, en la expansion
del Patrimonio han sido excesivamente protagdnicas las
Valorizaciones, con un crecimiento en 1991 de 54.4 poar
ciento. Ello incluso le confiere cierto perfil al aumento de
los Activos.

Esta situacidn soporta ain las siguientes precisiones: el
crecimiento, tanto de Activos como de Patrimonio, a través de
mayores Valorizaciones, podria ser engafoso:; ello puede no
debersze a una real incorporacién de nuevos activos en la
maedida en qgue esas valorizaciones se sustentan sochre el
crecimiento inflacionario vy la devaluacién del peso. Lxes
valorizaciones estaén indicando el mavor valor comercial de
los activos fijos y de las inversiones que tienen bajio  su
propledad las empresas del sector. En el primer evento la
cuestidn es definitivamente contraproducente (el crecimiento
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de sus valores comerciales no es "relevante"” en  tanto no
estan para la vental; en el caso de las inversiones, fuera de
gue contraviene £l objeto social se estd sometiendo con ello
a la empresa o al sector a los azares de actividades
econdmicas exdgeEnas.

De otro lado, la evolucidn tanto de Activos como de Fasivos y
Fatrimonio es apenas el punto de partida para evaluar la
gestidn del sector en el Qltimo aMo. De tal forma que esta
evaluacidn exige el abordaje de cuentas mas cercanas a dicha
gestidn. Habl amos especificamente cle los volOmenes
producidos.

La Froduccidn de la industria aseguradora colombiana registrd
@n 1991 un crecimiento nominal del 18.9 por ciento. En
relacién con el indice de inflacidn del mismo affo, ello
significa un crecimiento real negative bastante acentuado.
Esta cifra, comparada con la de 1990, resulta inferior en
algo mas de 11 puntos porcentuales. Se trata de un descenso
en la produccion poco usual pero gue ya se habia presentado
el affo anterior, s6lo que en el reciente periodo el desplome
fué tan pronunciado que termind cavendo en términos reales.

Farece ser gque este comportamiento es una manifestacion
directa del proceso de mayor competencia en el mercado de
BEQUINDS, iniciado desde mediados de 1990 con la liberacion
parcial de tarifas que establecid 1la Superintendencia
Bancaria con las medidas tomadas en el periodo, las cuales
fueron recogidas en gran parte por la Ley 45/90. Scbra
adégvertir una vez mas gue esta Ley flexibilizdé y "liberalizo!
el sector en las areas anotadas. Algunos analistas estiman
provisionalmente en 15 o 20 por ciento el descenso de los
preciocs de las primas debido a lo que se ha dado en 11amar
"competencia desaforada”.

For lo demids, el guiebre mismo de la actividad econdmica en
el Gltimo affo, generd efectos multiplicadores negativos sobre
la migma actividad asequradora. Las sendas de transmisidén
inicial corresponden, ciertamente, a la general reduccidn de
recursos disponibles entre los diferentes agentes econdmicos;
pero es posible identificar con mayor precisidn los ' efectos
negativos de la pérdida de dindmica por parte de algunas
franjas econtmicas especificas. Una de ellas debid ser la
contraccidn de la actividad constructora, que pudo haber
aftectado el ramo de incendios si se tiene en cuenta que los
usvarios de créditos otorgados por las Corporaciones de
Ahorro vy Vivienda estan obligados a adguirir un  seguro de
incendio v terremoto. La caida de la industria avtomotriz en
1990 vy 1991 debid afectar, por su parte, la venta de primas
para el seguro de autombviles.

For otra parte, es conveniente precisar gue el descenso de la
produccion atectd en forma disimil a los distintos ramos. El
‘de Seguros de Vida fué justamente la excepcidn al crecer en
S 1%, superior al registrado en 1990 en 4.5 puntos
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porcentual @es; es evidente su crecimiento positivo en términos
reales. Entretanto, los Sequros Generales v los Reaseguros
mostraron un crecimiento de solo el 15.7%4 el primero v 16.4%
@l segundo, marcando con ello crecimientos reales negativos
de 16.7 y 10.4 por ciento respectivamente.

la actividad de Capitalizacidn, por su parte, obtuvo desde el
punto de wvista de las cuoctas recaudadas crecimientos
espectaculares en 1990 (47%) y 1991 (45%4) . superiores al
indice de precios en ambos periocdos. Ello parece obedecer a
la continua innovacidn en los productos vy a la activa
promocidn de éstos en el mercado.

Hasta aqui debe guedar claro lo siguiente: los Sequros de
Vida vy las Sociedades de Capitalizacidn son los ramos de
mayor dinamica y racionalizacidn de su gestidn en el daltimo
affo. Como hemos visto, han sido los de mas alto crecimiento
en Activos vy Patrimonio, ofreciendo asi mismo los menores
indices de endeudamiento; también han sido los mas dindmicos
en cuanto a produccidn se refiere.

Respecto al agregado de los cuatro ramos del sector, de
acuerdo con la grafica I podemos concluir gque el abfo de
1991 se contituye en el de mds baja produccidn durante la
tltima década, mostrando un crecimiento real negativo nunca
antes observado.

Este comportamiento de la produccidn debe estar directamente
ligado a la evolucién de los indices de Venta: Primas
Retenidas por parte de las companias de Seguros—Reaseguras ¥
Cuotas Recaudadas por parte de las Sociedades de
Capitalizacion. Las Ventas agregadas del sector, registraron
ciertamente un crecimiento relativamente modesto: 25.6% en
valores nominales y =~1.2%4 en t&r-minos reales. El
compartamiento de las Ventas por ramos, mantiene la
estructura registrada en la dind&mica desagregada de Activos,
Fatrimonio vy Froduccion. De nuevo son los ramos de ' Seqguros
ce Vida v Capitalizacidn los de mayor ascCenso er
Ventas &n el dltimo afo: 29.4 vy 4%. 1 por ciento
respectivamente [grafica 417.

8in embargo, el deterioro de 1& produccidn v de las Ventas en
los términos anoctadoes no son indices suficientes v
definitivos para valorar la rentabilidad o eficiencia del
negocio de sequros. For ello es preciso abordar otro tipo de
variables tales como Gastos, FProducto de Inversiones,
Utilidades., etoc.. For lo pronto, l& grafica I nos informa
de un marcado descenso en los Gastos del sector, gque nos
acerca a la valoracidn de cierto tipo de racionalizacidn de
la gestion administrativa. En efecto, Jjalonados por el
referido descenso en los gastos, el sector registra durante
los dltimos dos affos los mavores Indices de Eficiencia.

Este comportamiento de los Gastos v del Indice de Eficiencia



debieron amortiguar los efectos negativos de la caida en la
Froduccidn y las Ventas, evitandose un mavor descenso en  los
indices de rentabilidad. En efecto, la industria aseguradora
registréd en 1991 un crecimiento nominal de 45% en  sus
Utilidades, 18 puntos porcentuales por encima del indice de
inflacidn. 8Se trata de una magnitud qgue recoge, de nuevo, el
excelente comportamiento de las Utilidades en las Sociedades
de Capitalizacidn, lo mismo gque el ponderado de los Seguros
de  Mida. No obstante, sorprende el comportamiento de las
Utilidades en las Compafiias de Reaseguros, con un crecimiento
superior a 120%.

Una mirada més atenta nos permite precisar el origen de las
Utilidades =1y este Galtime ramo. Ellas provienen
sustancialmente del aumento en el rubro de Superavit Ganado
{con un crecimiento del 265%), asociado a las Valorizaciones
tanto de Activos Fijos como de Inversiones {con Lt
crecimiento en el producto de éstas dltimas del orden del
A3.7 por ciento) y la creacién y aumento de Reservas legales
u opclionales.

B

Riesgoso para el sector aseguradqﬁ’es el hecho de gue sus
utilidades no provengan directamente de su obieto social,
sino mas bien de los azares de la inflacidn, la devaluacidn vy
los rendimientos de algunos valores en el mercado financiero.
Asi lo informa la evolucidn de las Valorizaciones vy el
Froducto de Inversiones en cada uno de los ramos, segln se
cbserva en el cuadro b.

En todo casc, a pesar del deterioro de la producciédn el
sector aseqgurador observd durante 1991, un comportamiento
suficientemente estable como para revertir parcialmente los
desequilibrios en algunos de sus indicadores. De acuerdo a lo
registrado en el cuadroe 7, el sector en forma agregads
mejord sus indices de endeudamiento, rentabilidad de activos,
rentabilidad de ventas e inversiones. 56lo el indice de de
rentabilidad patrimonial marcd un leve descenso. '

La situracidon por ramos mostrd menores indices de
endetdami ento en la generalidad de los mismos, pero
particularmente importantes en los Seguros de Vida vy las

Sociedades de Capitalizacidn. La rentabiliadad patrimonial,
de activos y de ventas fueron sensiblemente superiores en las
conpafilas de Reasequros, seguida respecto al primero por los
Seguros Generales. Los indices de rendimiento de inversiones,
por su parte, fueron mayores en los Seguros Generales v los
Seguros de Vida. Finalmente, es de destacar los signos de
deterioroc en los indices de rentabilidad patrimonial vy de
activos en las Sociedades de Capitalizacidn vy los Seguros de
Vida.

Fara concluir debemos reiterar gue el sector parece estar
respondiendo bien a las exigencias patrimoniales contempladas
en las reclientes reglamentaciones. Ademas, sus indices de
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rentabilidad, ro obstante su CH L gyem (=g actividades
dcentricas a su objeto social, muestran igualmente signos
relativamente satisfactorios @ recordemos el incremento
rominal de 4574 en las Milidades. Ante la evidencia del
quiebre en los niveles de produccién, para que se dieran
estos resultados ha sido fundamental la racionalizacién en
los gastos generales, bastante marcada en los dos altimos
afios.
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I1I. EL "GRUPO COLSEGUROS"

a. Estructura Interna

De acuerdo con la informacién disponible, parece ser gue el

"Grupo Colseguros” 1o componen actualmente como Matriz la
Compania Colombiana de Seguros -Reaseguros v sus filiales
Asegquradora Colseguros, Aseguradora de Vida Colseguros vy

Cedulas Coldon de Capitalizacién Colseguros. Esta estructura

le permite al grupo participar en los cuatro ramos del
sector.

Atendiendo a los agregados en los informes financieros del
altimo afo, es facil advertir la importancia relativa de cada
ramo. De un total de 107.000 millones de pesos en Activos, el
grupo concentra el 474 de los mismos en la actividad
Reaseguradora vy el 317 en seguros Generales; con solo el 8%
dedicados a los sequros de Vida. Esta composicién de Activos
tiene su necesaria contrapartida en la estructura del volumen
de los Fasivos: de un total de 88.700 millones de pesos, el
43% son imputables & la Reszeguradora y el 32% a los sequros
Generales [cuadro 113.

La cuenta de ratrimonio, por su parte, presenta una situacidsn
hastante problemdtica, incluso de dificil manejo - desde el
punto de vista juridico. Son 15.144 millones de pesos en
valor patrimonial de todo el grupo, 75% de loe cuales los
apropia la Reaseguradora vy 227 los sequros Generales. De
estas cifras debe inferirse la pirrica participacién de los
otros dos ramos, particularmente del de Capitalizacién.
Contablemente ello se explica por el acumulado de péridas de
ejercicios anteriores con gque estos dos ramos han  venido
gestionando en los Gltimos affos. Sobre ello volveremos mas
adel ante. '

Este pertil interno del grupo se desdobla en los resultados
del ejercicio de cada unoc de sus ramos. En  fecto, es la
actividad Reaseguradora la gue genera la mayor parte de los
ingresos totales(S5%), con una participaciéon en el agregado
de utilidades no despreciable: 20% . Respecto a esta Gltima,
s2in emabargo, el liderazgo lo marca en el periodo reciente la
actividad de Capitalizacién, la cual hizo un aporte del 5i%
& las utilidades del grupo; relativamente importante fud
también, como era de esperarse, el 21% de participacién o
parte de los seguros Generales [cuadros 13 - 151,



Hasta agul debe quedar clara la importancia relativa que para
el grupo tiene la gestidén tanto de la actividad Resseguradora
conmo de los seguros Generales; matizado en el dltimo affco por
el gran aporte de la sociedad de Capitalizacidén en el
agregado de las utilidades. Todo ello, sin embargo, mediado
por los resultados desagregados en Ventas v  Produccidén. E1
mayor aporte en ventas lo hacen la Reaseqguradora (88%) v las
socledades de Capitalizacion (32%)3 en tanto que para 1a
produccion  son  igualmente prioritarias las originadas en
Reaseguros (43%4) v la sociedad de Capitalizacien (3%%). Se

confirma entonces el mayor peso relativo tanto de la
Reaseguradora como de los sequros Benerales dentro de 1a
estiructura del "Grupo Colseguros”i; con una evidente

marginalidad de los seguros de Vida.

b. Posiciéin Relativa

Varios son los procedimientos a sequir para cuantificar 1a
situacidn relativa del "Grupo Colseguros”. En principio, esta
debe limitarse al ambito especifico de la actividad
aseguradora, tanto en forma agregada como en su desagregacién
por ramos. De esta forma, lo primero a indagar es el peso
relativo che los agregados cle Colseguros £ los
correspondientes a algunos de los Grupos del sector,
entendiendo por tal a agquellas compaMias que participan al
menas en tres de los ramos yva definidos.

Asl las cosas, sobresalen con Colseguros &l menos & Grupos en
1as actividades de BEQGLOS General es, de Vida v
Capitalizacidn: Auwrora, Bolivar, Gran Colombiana, La Nacional
y Buramericana. Sus Activos en estos tres ramos asciendern a
603,140 millones de pesas en el Altimo periocdo. Frente a
ella, el grupe Colseguros (para efectos de comparacién
restringido a estos tres ramos) tiene una participacidn no
superiaor al 10 por cientb, bastante por debajo de
Buramericana (&60%) —grupc lider— pero en todo caso ocupando
un tercer lugar después del grupo Bolivar (14%) [grafica 51.

En 1o reﬁitivn & las Ventas, el agregado de los 6 Grupos en
los tres ramos anotados asciende a 175.770 millones de pesos,
de los cuales el 134 los aporta Colseguros, por debajo de los
aportes de Suramericana(32i) y de Bolivar(27%). Entre tanto,
los 11.554 millones de pesos en Utilidades generados por los
& grupos se distribuyen en un 77% para Suramericana, 18% para
Bolivar y 12% para Colseguros [grafica 53.
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Con esta distribucidn de Activos, Ventas y Utilidades, el
May or indice de rentabilidad por activos corresponde
curiocsamente al Grupo Aurora{3.2%), seguido por Suramericana
y Bolivar con 2.3% ambos v Colseguros con 2.2%. Esto pone en
evidenctla qgue no siempre se presentan economias de escala o
que la Aurora posee en alguno de sus ramos amplias ventajas
comparativas. En lo gue nos interesa, debemos concluir gue
dentro del conjunto de Grupos, el de Colsequros se ubica en
un lugar intermedio, con indices de venta y rentabilidad no
despreciable en ese ambito [grafica 101].

Esta sltuacidn intermedia por parte del Grupo Colseguros es
rgualmente identificable cuando el an&lisis deriva hacia cada
ramo por separado. En efecto, segdn el volumen de Activos
Colseguros ocupa el puesto ndmerc 3 en los seguros Generales,
1o cual le da una caracterizacidn de "compafiia grande” en el
ramo. En  los seguros de Vida ocupa el puesto nmero S, en
Capitalizacidn el 4 y en Reaseguros el 2. Recordemos gue el
mercado  de Reaseguwros lo controlan solo cuatro compafiias.

Fodemos agregar en una caracterizacién de "compafiia media” a
Colsegquros en estos Gltimos tres ramos. Sin embargo  es
necesario precisar qQue a pesar de su condicidn de Ycompania

grande" en el ramo de seguros Generales, segin hemos visto en
secclion anterior al grupo Colsegures lo lidera su  compania
matiriz de Keaseguros.

Esto Qltimo lo confirmamos una vez més con la grafica 6.
Ahli observamos la posicion de Colseguros segin Activos en
el agregado de cada ramo. En el dltimo affo.,, los Activos de la
Reaseguradora Colseguros representaban el B2%4 del total del
ramo correspondiente. En forma paralela, es esta compafia la
que genera el 5374 de las ventas de reaseguros en €1 dltimo
afic. Con este indicador podriamos decir gue agui es lider 1la
compaMlia de Reaseguros—Colseguros.

En cuanto al volumen de Utilidades, la situacidn se torna un

tanto distinta. Con elcepcidn de 1a socledad de
Capitalizacidn, las utilidades generadas por el grupo
Colseguros no se compadecen con el tamafio de zsus activos en
cada ramo. Asi lo confirma el indice de rentabilidad de

activos observable en la grafica 7. $Sin embargo, es probable
que el ejercicio comparativo no debamos hacerlo con los
agregados ogenerales, sino en cada ramo con las emnpresas de
similar tamafo a Colsegurocs. Scbre ello volveremos mas
adel ante.
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€. Dinamica Interna y Comparativa

Fara dar cuenta de la dindmicsa reclente che Grupo
Colseguros, es preciso observar con cierto detenimiento las
cuentas mas relevantes de sus Estados Financieros. En

principio es claro el positivo comportamiento de sus Activos,
con un crecimiento de 28 %L en el dltimo aMo, superior en  un
punto porcentual al indice de precios. Se trata, sin embargo.,
de una din&mica menos acentuada que la del orden sectorial,
el cual como hemos anotado tuvo un cremiento en activos del
H87% en &1 4ltimo afio.

Fara este ascenso del grupo +Fud decisivo el fuerte
crecimiento de activos en la compafiia de seguros de Vida
(80%) v en la sociedad de Capitalizacidn {(42%4). Durante el
altimo afio, s6lo la compafia de sequros Generales marcd un

crecimiento de activos menor al indice de intlacidn
correspondiente. Seqglin lo gque hemos anctado, igualmente era
de BEDEr &S crecimientos por  ramos meror es & los

correspondientes del sector, excepto el de seguros de Vida
que estuvo bastante por encima [cuadros 14 y 151,

Aqul  también es obligado indagar sobre los tipos de Activos
que soportan el crecimiento global, asi como la forma en gue
estos han venido siendeo fimanciados: mavor, endeudamiento o
tortalecimiento patrimonial. n

Dentro de una tendencia generalizada en el sector, el grupo
Colseguros sostiene el crecimiento de sus activos medi ante
el aumento en los rubros de Activos Fijos ~Propiedades vy
Equipos (66%), Inversiones (60%) vy Valorizaciones (72%). EI
primer evento resalta una sana politica de ampliacidn de los
recursos proplos para el desarrollo de su gestién operativa vy
administrativa, mientras gque los dos Qltimos exigen una
mirada mas culdadosa al momento de valorarlos. Como va se
dijo al momento de juzgar esta situacién para todo el sector,
la expansidn de activos a través de mayores valorizaciones
puaede tornar engafioso el asunto, toda ver gue esos activos
rno se adquirieron en principio para la venta o estandolos su
apropiacion obedecid més a criterios de rentabilidad que al
Juego azaroso de su valor de mercado; en ese sentido podrian
no ser mas que un reflejo de los fendmenos inflacionarios y/o
devaluacionistas de la epoca.

Las mayores inversiones, en cambio, ponen a prueba la
capacidad de gestidn que puedan tener los administradores de
las compaffias en el mercado de valores o de capital,
escenaric en principio no rector de la gestién de seguros. Es
esta quizas la cuenta de activos mas importante para medir la
gestidn econbdbmica, pudiendo marcar el exito o el fracaso del
negoclo de acuerdo & la utilizacion gue se le de en el
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e Cado de inversiones. S trata de los fondos CjLLes
permanecen en poder de la empresa hasta cuando sea preciso
cantcelar algin pasivo.

Adel antandonos un poco, podemos afirmar que durante el altimo
affo  fuée menos exitoso el manejo dado & esta cuenta, en  la
medida en gue sus rendimientos ascendieron (43%) a una tasa
menor que las mismas inversiones (60%4), con lo cual el indice
de rendimientos de inversiones se ubica en un nivel mas bajo
que el registrado en 1990.

A nivel de los distintos ramos de la compafiia, las gue mas
dependen en su dindmica de activos de lo gue suceda con
valorizaciones e inversiones son la HReasgguradora vy los
seguros  de Vida, exhibiendo en el altimo afo los mavores
crecimientos en estas dos dQltimas cuentas. Los seguros
Generales, a pesar de no haber incrementado el monto de sus
inversiones, marcd una de las tasas de crecimiento maés alta
en los rendimientos de las mismas, con lo cual configurd un
indice cuyo crecimiento fué ostensiblemente positivo. Tenia
desds periodas anteriores, por supuesto, inversiones
altamente rentables [cuadro 14 v 15].

En lo que respecta a la forma de financiar este mayor
volumen de activos, el grupo Colseguos debid hacer un  gran
esfuerzo en el manejo de sus FPasivos, permitiendo el
crecimiento de esta cuenta a solo un 10%Z en el dAltimo
periacdo, significativamente por debajo del 295% de crecimiento
de pasivos de todo el sector asegurador. Ello guiere decir
que el grupo se fortalecid patrimonialmente -mas que el
agregado del sector-, sobre todo a través de la amortizacién
creciente de pérdidas acumuladas en ejercicios anteriores,
las cuales descendieron en un 12.5 por ciento. Tal fendmeno
guarda relacidn inmediata con las exigencias legales del
altimo afio en torno & saneamiento patrimonial.

Los mayores esfuerzos en control de pasivoe los hicieron
al  interior del grupo Colseguros, la Reaseguradora vy los
sequros Denerales, sobre todo esta dltima al reducir incluso
absolutamente el volumen de pasivos. No obstante, segun
veremos en seccion posterior, los indices de endeudamiento
contintan en niveles relativamente altos [cuadros 17 v 181.

Roercandonos mas proplamente & la gestion de la compafia, es
preciso advertir como los voldmenes de produccidn v ventas
marcan una senda de lgual sentido gue el agregado del sector.
Tanto en la industria aseguradora como en Colseguros, La
produccidn masrcd un crecimiento nominal  del 20.8%, e
significa wun descenso del é6 por ciento en términos reales.
Con respecto a las ventas, con crecimientos del 2774 el grupo
obtuvo resultados sensiblemente mejores gue los del sector:
235« Bh
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Fara Colseguros la situwacidn por ramos en estas dos cuentas
muestra claramente un optimo comportamiento por parte de los
Sequiros de Vida vy  la socledad de Capitalizacidn,
particularmente en lo gue respecta a ventas cuyo crecimiento
fué del S8 y 39 por ciento respectivamente. En el primer caso
por  encims  del observado en el ramo correspondiente  del
sector {284), pero en el segundo caso ciertamente por debajo
del crecimiento (45%) del mismo ramo de todo &l sector.

For otra parte, conviene seflalar como este crecimiento de las

ventas fué disimil en cada uno de los & grupos Y&
referenciados. El grupo Colseguros lidera el crecimiento de
las wventas tanto en el ramo de seguros Generales como en el
cle Vida, seguido de cerca sbdlo por Suramericana. En

Capitalizacidn, sin embargo, el crecimiento de ventas 1o
lidera en forma bastante distante el grupo Auwora, guedando
Colseguros v Bolivar en un tercer lugar.

Fai las cosas, la pregunta obligada es si este crecimiento
relativamente menor en los volOmenes de venta vy produccidn
dentro de la gestidn normal del grupo Colseguros, se reflejsx
directamente en un igual comportamiento de las utilidades. En
forma agregada, va hemos visto como las Utilidades del grupo
Colseguros pasaron de 1,154 en 1990 & 2.065 millones de pesos
en 1991, lo cual significa un crecimiento nominal del 79% que
en términos reales asciende al 52 por ciento. Se trata, por
supuesto, de utilidades netas de toda la gestién, cuyo
amplio margen ha posibilitado el saneamiento del grupo en lo
relativo al cubrimiento de pérdidas de ejercicios anteriores,
lo cual se reflejs en el crecimiento patrimonial del dltimo
affo. '

Este crecimiento de Utilidades netas de Colseguros esté
bastantante por encima del registrado por todo el sector: 38

por ciento. En lo relativo & los grupos -que agregan los
cuatro ramos, menos el de Reaseguros-, Colseguros obtiene un
incremento e utilidades cercano al F sluperando
ampliamente los obtenidos por Grancolombiama (pérdidas), La

Nacional vy Buramericana; en este aspecto estan bastante por
encima el grupo Aurora y Bolivar [grafica 91.

Conviene precisar que este bptimo comportamiento de las
utilidades de Colseguros, se debe mds al comportamiento del
producto de inversiones y utilidad-pérdida de activos netos
que los resultados operacionales. En algunos casos el negocio
de seguros generd incluso pérdidas sustanciales, como se
observa en la Reaseguradora, seguros Generales Y seguros de
Vida. La sociedad de Capitalizacidn, por la naturaleza de su

gestion, ofrecid evidentemente los mayores rendimientos de
inversiones,

Este excelente comportamiento de las utilidades sorprende
incluso  si detenemos nuestra mirada en la evolucidn de los
gastos generales, los cuales ascendieron para todo el grupo
&rn un 78 por ciento, marcandoe con ello un menor indice de
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eficiencia. Esto dltimo debe estar en el centro de las
precoupaciones de los administradores del grupo para el
medianc vy largo plazo, toda vez gue va en contravia de la
tendencia de la industria aseguradora, la cual ha venido
incrementando sus indices de eficiencia. [El crecimliento de
todas estas cuentas se puede observar en la grafica 8.

IV. INDICADORES ECONOMICO-LABORALES

En los cuadros 17 — 19 son observables la magnitud vy  la
evalucidn de estos indicadores, algunos de los cuales va han
sido abordados. En principio resalta el crecimiento de los
indices de ligquiderz pasando de 2.5 a 3.1. Tanto su magnitud
coma su crecimiento podrian ser objetables en una empresa del

sector productivo o de los serviclios diferentes &l
financiero; pero tratandose de una empresa o grupo
asegurador, los mismos guardan tamafos 0 dinamicas

relativamente aceptables.

Es igualmente favorable para Colseguros la evolucidn de su
indice de endeudamiento, descendiendo en el Gltimo afio en un
15 por ciento. En cuanto a su magnitud, su tope podria ser
objeto de preccupacién, matizado sin embargo con el hecho
cierto de que el mismo no podrian ser sustancialmente
inferior: no hay gque olvidar que las ventas del sector se
constituyen inmediatamentes en  una cuenta e pasivo,
circunstancia gque lo diferencia de otras actividades
economicas. Basta obervar, el mismo indice para todo el sector
asegurador, ciertamente por debaio del de Colseguros pero adin
en niveles que para otra actividad resultaria alto: 5% por
ciento. En Colseguro habria que subravar ademas las bondades
de una tendencia creciente del patrimonio, de mayor pendiente
gque la del sector.

En cuanto al indice de rentabilidad patrimonial, la sola
evolucidn de la utilidades perfilaria espectativas favorables
a este respecto. 5in embargo, en la medida en que la empresa
s ha fortalecito patrimonialmente, la eviucién de este
indice marca un descensc en el dltimo afio, menor que el
registrado por toda la industria aseguradora que eatd
actualmente en 9.3 por ciento. No obstante, estas cifras hay
que manejarlas con cuwidado, en tanto gue para Colseguros ello
ne  informa necesariamente del deterioro de su gestidn., A
pesar del indicador, sabemos gque la empresa estd bién  toda
vez que ha logrado fuertes crecimientos tanto en utilidades
como en patrimonio, vy segin vimos atrés en forma ventajosa
respecta al sector.



El an&lisis de este indicador por ramos &1 interior de
Colseguros permite precisar mejor la situscidn. La misma la
demarca la Reaseguradora, de modo que =i la excluveramos los
indices de rentabilidad patrimonial superarian a los del

sector, particularmente los observados en los SEQUNOS
Generales (13.1) y de Vida (20.86). Incluso seria mucho mas
alto ern la Capitalizadora =i manejaramos las cifras

preliminares de Fasecolda.

La cuestion es més clara si el an&ilisis comparative 1o
hacemos con los grupos ya definidos, gue excluyen la gestién
de las Heaseguradoras. La grafica 10 nos da elementos
positivos, al mostrar como el grupo Colsegures cbtiene en el
wltimo afo el mayor indice de rentabilidad patrimonial (29.8)
de todo el conjunto de grupos, superando ampliamente al grupo
mas grande que es Suramericana.

Algo similar se podria decir con respecto &1 indice de
rentabllidad de actives. En principio el de Colseguros es
menor que el del sector{4.3). Sin ebargo, las diferencias se
acortan en el ambito de los grupos, observando Colseguros uno
de 2.4 gue es similar al de Suramercana y no muy distante al
del grupo Bolivar.

Descendiendo a un andlisis mas cercano para los trabajadores,
se advierte como crece el Valor Agregado, gue es la nusva
riqueza creada por los trabajadores. Ello es importante si
recordamos el fuerte incremento de los gastos generales v la
reduccidn relativa tanto de la produccidn como de las ventas.
En aras de la objetividad, es inevitable concluir gque con
respecto &1 resto de indicadores los trabajadores no poseen
pasitivos argumentos en la mesa de negocliaciones, que no sean
la de suponer una situacién mids precaria en el resto del
sector. No obstante, es claro gue permanece una tendencia
creciente en el Excedente social de esxplotacién, las
remuneraciones y el consumo intermedic, tal como se abserva
en el cuasdro 1é6. '

la productividad desciende, lo cual no es extrafio al  ambito
general del sector y de la economia nacional. Asi mismao, ta
tasa de explotacidon desciende pero manteniendose en un  nivel
relativamente alto. Los melores argumentos podrian estar por
el lado de las participaciones en el total del Valor
Agregado. Mientras que los trabajadores no obtienen mas gque
un 22 por ciento, los empresarios se apropian el 78 - por
ciento restante, tratandose de una rigueza que es producida
basicamente por los trabajadores. Y algo atin mas manejable:
de un total de 800 horas dedicadas a la generaci®n de esa
nueva rigueza, los trabajadores saldan con 181 horas el monto
de su salarioy lo gue significa gue laz 619 restantes son  un
excedente que se apropian los empresarios.

For otra parte, Este excedente, tanto en horas como  en
valores, representa el 58 por ciento de lo que se gasta el
enpresarlio  en Consumo intermedio vy pago & la remuneraciones



de los trabajsdores. SBignifica gue por cada 100 pesos
invertido en estos dos rubros, el empresarioc gana no mencs de
S8 pesos. Esto es lo gue se conoce por tasa de ganancia.

Cuiero subrayar gue los mejores argumentos de los trabajdores
est &n BT la evolucidn de las utilidades, gl brier
comportamliento patrimonial y de endewdamiento, v el anidlisis
estitico de la alta tasa de explotacién (4%), la baja tasa de
participacién en la nueva rigueza {(22%), por lo menos en
relacion con el alto nivel de la tasa de ganancia (58%);
tambien podria manejarse apropiadamente la relacién tiempo de
trabajo necesario (181 horas) y tiempo de trabajo excedente
(619 horas). No conviene sacar en la mesa la dindmica de
estos indicadores, tal como se establecid mds arriba.
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G. 2

SECTOR ASEGURADOR -RAMOS
Activos (%) 1990

Capit (15.8)

Reaseg (12.6)

Gris (57.5)
Vida (14.1) — g

Activos (%) 1991

Capit {19.2)

Reaseg (12.5)

Vida (15.9)
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INDICE EFICIENCIA, GASTOS Y PRODUCCION

Total Sector Asegurador

Creacimiante raal (%)
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80 8t 82 83 84 85 BE B7 BB B8 80 9§t

e 7 T L Produccion =*=*= Efic. /aja D.



Oistribucion porcantual
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G-56

GRUPQOS DEL SECTOR ASEGURADOR
Distribucion ACTIVOS 1991
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Distribucion UTILIDADES 1991




Participacion porcentual

Participacion porcantual

G-6

POSICION RELATIVA DE COLSEGUROS
En cada ramo -ACTIVOS
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Participacion porcantual
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CUENTAS DEL GRUPO COLSEGUROS
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EVOLUCION UTILIDADES POR GRUPO
Tasas de crecimiento 1991
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NUMERD DE COMPAZIAS DEL SECTOR

Cuadro j

Cantidad Bistr, %
Benerales 33 43,3
De Vida 23 32.4
Reaseguradora 4 3.6
Capitalizacion 7 12.7
Total Sector 71 1066.0

Fuente: Informe Anual -FASECOLDA 1990 v 1991,

SECTOR ASEGURADOR -Activos
Cuadro - 2 {Hiles Hlls)

T T T o o o o o o o o o o e e e e e B e o e
e e e

S o o o o o o o o o o o o o e e e e e e e e e e

Generales 324.8 7.7 bb2.3 26.2
fe Vida 128.2 4.1 201.3 36.0
Reasequradora 116.9 1Z.6  158.1 0.7
Total Seguros 770.4 B4.4 1021.8 3Z.b
Capitalizacion 142.3 5.6 242.1 69.9
GRAN TOTAL 912.9  100.0 1263.9 38.4

Fuente: Informe fnual -FASECOLDA 1990.



SECTOR ASEGURADOR -Fasivos

(Hiles Hils)
Luadro &
1990 Part. 1991 Crec.
Generales 325.8 7.9 3Bs.4 18.7
De Vida £9.3 12.8 72.8 33.%
Reaseguradora 70.8 13.0 89.3 4.4
Total Seguros 465.7 85.7  548.4 22.1
Capitalizacion 17.8 14,3 lis.5 49.7
BRAN TOTAL 343.5 106,40 £84.5 26,4
Fuente: Informe Anual -FASECOLDA 1990.
SECTOR ASEBURADOR -Patrimonio
{Hiles Hlis}
Cuadro 3}
1990 Fart 1991 Crec.
Generales i99.2 3.9 2759 38.5
[e Vida 39.9 i6.2  10B.7 8.5
Reaseguradora 43.7 1Z.4 68.6 30.0
Total Seguros 304.7 8Z.3  453.2 39.0
Capitalizacion 64,7 17.5 1256 7 94.2
GRAN TOTAL J6%.4  100.0 5790 57.0

Fuente: Inforse Anual -FASECOLDA 1990,

B T —



SECTOR ASEGURADOR -Utilidades

{Biles Hlls)

Cuadra §
1989 1950 Crec 1991 Crec Part
Generales 17.4 19.9 i6.4 4.7 24.1 43.0
De Vida 7 3.3 2.2 - 33,3 7.4
Reaseguradara % D 40.5 iL.7 125,06 0.1
Total Seguros 23.3 28.4 20.9 40.8 43,7 87.6
Capitalizacion 245 4.4 76.0 6.8 9.5 14.6
GRAR TOTAL . 26,0 3z.8 6.2 47.5 45,1 10Z.1

Fuente: Informe Anual -FASECOLDA 1990 vy 1991

SECTOR ASEGURADOR -Inversiones

[Miles Mlls)

e e i e T ————

ettt

PTO- INVERSIONES
19%0 1591 Crec.

fuadro 6
INYERSIONES
19990 1991 Crec.
Benerales 171.1 193.5 13:1
De Vida 55.3  47.6  22.2
Reaseguradora - 39.4 9.6 7646
Total Seguros 263.8  330.7 25.4
Capitalizacion 75.8  H3.9 30,3
GRAN TOTAL Jii.6 B44.4 30.2

Fuente: Informe Anual -FASECOLDA 1990 y 1991

e

e e e s e e o o e e



SECTOR ASEGURADOR -Indicadores

e —— =y
Cuadrg 27

T o o o o o e e e e 2 e e o e ——— P RS S S SN oL oo o T ST oSS r e s mE e e e e e e e e e e ————— e
=======Z===z===s ==== ======= ==== B e e e e ]

SEG. GRALES  5EG. VIDA REASEGURDS TOTAL 5EG CAPITALIZ TOTAL SECTOR
1990 1991 1990 1991 1990 1951 1950 1991 1990 1991 1990 1991

e e e e e e o e i el r—— - o o o o i e e e e e e
e L SRS IIITI======== ==== === ——— NSNS SSEZZ=Z====Zz===z==z==x

Liguidez

Endeudamiento 62.0 38.3 3.6 46.1 60.8 3b.6 60.4 55.1 3.6 48.1 59.5 54.2
Rent. Patrigonial 0.0 10.0 3.3 4.0 7.0 17.0 2.3 9.9 6.8 5.4 8.9 8.2
Rent. de Activos 3.8 3.8 2.6 2.2 4.5 7.4 3.7 4.0 3.1 2.8 3.6 1.8
Rent. Ventas v 11.3 12,4 6.3 6.4 11.7 21.4 10.5 12.7 .3 59 7.4 10.9
Rend. Inversiones 3.6 27.4 25,0 28.5 24.9 18.0 23.8 25.8 21.0 21.2 23.2 24.4

Fuente: Informe Anual -FASECOLDA 1990 y 1991




SECTOR ASEGBURADOR SEBUN TARALOD
c. & (Hiles de Hlls}

D e ——— e e P ——
e e E eSS NSNS SS S S SS S SRE s oE ===z S SS N C oSS EZZSSSSz=z=z===

Actives Fasivos Patrisonio
1990 1991 %Crec. 1996 1991 ¥Crec. 1990 1991 ilrec,

S T T T T T S o o o o T o o e o o o o o i o o o o o o o e e o . o o o e e e S

Reasequradora 116.4  188.2 33,9 70.6 88.3 23.1 43.8 87.9 32.6
Pequesa 13.8 8.3 32.6 9.2 13.3 46.7 §.4 4.8 4.3
Hediana 37.0 30.3 29.3 36.1 42.2 16.9 2,9 8.3  1Bs.2
Grande 63.4 9.4 40.6 23.3 32.6 28.9 38.3 36.8 48.3

Generales < 328.6  bb4.3 6.6 325.4 3931 20,8 199.2 2712 3.1
Feguefa 97.2 1223 25.8 66.6 82.2 23.4 30.6 ’ 30
Hediana 130.2  17%.5 19.5  106.6  120.3 12.9 43.6 3%.2 35.8
Grande 277.2  342.5 30.8 152.2 1%0.6 2.2 125,00 171.9 37.9

Vida 128.8  200.9 3.0 85,0 73.3 33.3 9.8 107.4 79.8
Pequesa ) 2.8 1.2 12.4 12.0 -4.8 10.4 13.8 30.2
Hediana 30,5 42.4 39.0 20.9 30,8 47.4 7.6 1.8 20.8
Brande 7.4 132.7 76.7 35.5 30,7 43, 39.6 d1.8  104.6

e e e e e e e e e e e e o . T e e s e e B . e B B e e i . P e e 2 e O e e S e e 8 S i . .

Fuente: Informe Anual -FASECOLDA 1990 v 1991.



SECTOR ASEGURADOR SEGUN TARALD

C. 9 (Hiles de Hils)
litilidades Primas Retenid.
1990 1991 %Crec. 1590 1991 “lrec,
Reaseguradora 3.3 1.8 122.8 43.3 35.0 21.4
Fequefa G.1 -0.2  -100.0 6.0 7.7 28.3
fiediana J.4 0.4 4.0 26.1 3.3 20.7
Grande 4.8 i1.46 141.7 13.7 i3.8 19.7
Generales 19.9 23.0 25.4 i72.8 201.4 i5.6
Pequeta 2.3 3l 34.8 4i.4 54.7 3.5
Hediana §.1 5.7 35.0 £0.7 72.1 18.8
Brande 1%.5 16.2 20.0 70.5 74.6 3.8
"Yida 3.0 40 333 5.8 8.3 5.4
Feguefa 0.5 2.1 3206.0 10.7 i5.0 §0.2
Hediana 0.2 0.2 G.0 i46.9 20.0 18.3
Brande 2.3 1.7 -26.1 29,2 35.3 324
Capitalizacion 4.4 6.8 74.5 79.4 115.2 43.1
Fuente: Informe Anual -FASECOLDA 1990 y 1991.
SECTOR ASEGURADOR SEGUN TAHAZD
C~ Jd0 {(Hiles de Hlls}
Inversiones Pto Inversiones

1590 1591 iCrec. ' 1990 1991 ilrec,
Reaseguradora 39.4 70.0 71.7 9.8 13.1 33.7
Pequeds i.6 5.8 26.1 1.0 12 20,0
Mediana 12.7 2i.7 70.9 1.8 2.5 38.9
Grande 2241 42.5 92.3 7. . 2.4 32.4
Benerales i71.1 193.5 13.1 4.3 53.0 3.5
Pequeda 33.8 3.0 33.9 8.2 i1.4 37.0
Mediana 50.3 52.7 4,8 1i.4 14,0 22.8
Brande 87.2 75.8 2.9 6.7 271.48 33.3
Vida 55.4 67.7 22.2 13.3 18.3 45.1
Pequeta 12,0 13.0 8.3 .4 4.9 104.2
Hediana 13.2 18.3 38.6 2.9 . 3.6 4.1
Grande 30.2 36.4 24.5 8.0 i0.8 35.0
Capitalizacion 73.8  113.9 30.3 15.% 24.2 32.2

Fuente: Informe Anual -FASECOLDA 1990 y 1991,



ESTRUCTURA GENERAL °COMPAZIA COLSEBURDS®

Cuadro 44 (Hlis 8 y %)
Activos Fasivos Patriﬁnnia

19940 1991 1954 1991 1950 1991 ¢
:Reaseguradora ih.5 i7.1 47.1 43.3 1445.7 74.9 ¢
:Benerales 4.3 30.3 37.6 3l.6 -494.5 2.1
tVida 5.8 8.1 b.4 8.3 -268.1 5.2
:Capitalizacion 134 14.5 13.9 13.8 402, =Z.2
:Total 83748 107071 BOZ70 88764 314 15144
: {100} (160} {1040) (100} {100 (106) :

DISTRIBUCION PRODUCCION "COMPAZIA COLSEGURDS®

Cuadro 12 (Hils § ¥ %)
1990
Efectiva GSecund. Efectiva Secund.

:Reaseguradora 83.7

:Generales 43.1 3

:Vida 37.2

:Capitalizacion 3.8

:Total 15587

: {70.8)

1991

vy

1990 1991
Total Total =

s ———

78.0 22.0

16.3
56.9 335, 6.5
628 30.8 9.2
4.2

. 32.5 47.5

6437 15243 8943
(29.2) (83.0) (37.0)

&8.1 33.5 ¢
10.4 11.6 :
4.0 §.5:
213 30.4 :

22026 24208 :
(100} (100) :



ESTRUCTURA INGRESOS-EGRESOS "COMPAZIA COLSEGURDS®

Cuadro { 3 {Porcentajes)

: Ingresos Egresos Utilidades
: 1990 1994 1990 1991 1590 1991 1
iReaseguradora 3g.3 4.0 a8.3 3.1 35,0 19.4
tGenerales 2.3 7 8.3 7.3 49.0 2.1
Vida 2.8 3.4 2.6 3.3 14,3 8.0 :
iCapitalizacion 36.3 3.9 3.6 32.3 L1 il
:Total < {100) {£G4) {100} (100} (100}  (100) :

Fuente: Informes Cia Colombiana de Seguros -COLSEGUROS



___________________

: Iversiones

: Act. de Seguros
: Valorizaciones
sFREIVOS

: Obligac. de Segs
: Reservas de segs

(PATRINONIO

: Perdidas eje.ant.
: Superavit

: Utilidad Ejerc.

: INGRESOS REALES

: Primas Ret{Vents)
: Pdto Inversiones
: Ut-Perd. Ac.leto

: Pdon Efectiva
: Pdon Secundaria

Cuadro 15

B o T T T T T T e e e e e

e LSS S SRS oo CoC oo ooT oo So oo ooDz=zz=z===

: Iversiones

: fict. de Seguros
: Valorizaciones
tPASIVOS

: Obligac. de Segs
: Reservas de segs

(FATRIMONID

: Perdidas eje.ant.
: Superavit

+ Utilidad Ejerc,

: INGRESGS REALES

: Primas Ret{Vents}
: Pdto Inversiones
; Ut-Ferd. Ac.Meto

+INGRESOS FRODUC,
: Pdon Efectiva

COLSEGURDS
£ pesos)

oo TCCZTCSo=Co===-===z=:s

32535 1L.% s
3313 -B.35
21304
548

[
me mE ome m Ee

28091
11159
12748
3337
(2477)
3300

N-CAFITALIZACION

{#lls de pesos)

1343 41.9 :
13661 45,4

3% -30.b

32.8
=2.6 1
38.6

14875
227
18317

(332}
(1743)
326
1055 1089.9 :

it
_41? H

3126 38,9 :
365 29750 :

4666 -36.6 :
=372 8

COLOHBIANA-REASEGURADORA ASEGURADORA-
{Mils de pesos) {(Hils d
1989 1990 Z Crc 1991 % Orc 1990

30538 39044 27.8 50454 29.2 : 28914
9%07 11000 11.0 21400 94.5 i a8i0
17066 22829 30.0 22306 -2.3 18137
atl 747 85.3 1943 105.2 288
23951 33818 30.3 38433 3.6 3 30142
2581 3893 50.8 3215 340 g 136%2
20440  Z7011 321 30092  i1.4 11334
3906 4542 18,3 11344 149.8 ! {2133])
{369) (47) -87.3 0 -100.0 - {3042)
37:4 3978 6.8 10131 1355.2 H 294
322 38l 1B.3 0% 6.3 i 343
20874 283927 36.0 34324 20.9 4554
19483 26094 33.9 31477 0.4 3278
877 1678 90.9 2883 48.0 1049
3z 20 Z1.d 485 -2i.8 279
< 10135 16258 40,4 16153 -0.4 : 2668
8744 13%60 59.7 13306 -4.7 - 1340
1351 2778 63.2 2847 Z3.% : 1328
ASEGURADORA DE VIDA-COLSEGURAS CEDULAS COLOD
(lills de pesaos)

1999 1991 % Cre £ 1990
4838 8717 80.2 5 10730
2045 4641 176.% s 9332

1637 2493 52.4 : -
208 470 128.0 - 470

3113 7363 44,0 : 11197
2821 885 40.5 : 233
1502 2810 Ze.7. : 10329

{831} 793 1% : (1Z48)

(1174) (1833) -10.1 - {1832)
208 1638 497.1 ' 470
117 163 38.7 § 89
1388 2068 45.0 : 14849

B37 1320 37.7 : 17587
44 7483 bl : 2250

3 b 0.0 : i
75 1176 23.1 7364
404 428 5.9 3869
331 TER  35.B : 3495

: Pdon Secundaria

S==E=s===c

2428
2238 -36.0 :

B e

Fuente: Informes Cia Colombiana de Sequros -COLSERUROS

e

-30.6 1 -



"GRUFPD

COLSEBURDS

Cuadro | & {f1ls de pesos)

H 1990 1991 % Crcd
$ACTIVES 72798 91528 25.7
: Inversiones 1BB5S 31355 66.3
: fict. de Seguros 42873 46165 B.3
: Yalorizaciones 1443 2961 103.2
:FASIVOS 89073 73B89 7.0
: Obligac. de Segs 20004 20259 %
: Reservas de Segs 40447 45250 11.%
sPATRIMONID 1358 15476 893.3
: Buperavit 4480 17169 281.9%
: Utilidad Ejerc. 1063 1666 -3.5
: IMGRESOS REALES 34336 47385 Z1.4
: Primas Ret{Vents) 30139 36897 22,3
: Pdto Inversiones 3273 §76% 43,7
: Ut-Ferd. A.Heto 904 1199 32.4
:COSTES DIRECTOS 25748 34504  2%.0
:BENEFICIO BRUTO 7588 7861 1.6
:{CUENTAS PRODUCCION) - ‘

[ e \\

: INGRESOS 19030 #3 22009 15.7
: Pdon Efectiva 14853 1641 8.0
: Pdon Secundaria 4177 5948 2.9
:BASTOS : \

: Remuneracion v 1787 2300 28.7
: Consumo Intersedic 7083 11268 Z24.1
: Depreciacion v 204 357 15,0
: Iapuestos o/ 348 23 -39.4
:Exced. de Explot, 7588 7861 3.b
:VALOR AGREGADD — 7 9375 10181 8.4

Nota: EI "GRUPD COLSEGURDS" agrega los resultados de las tres aseguradoras

Fuente: Informes Cia Colosbiana de Seguros -COLSEGURCS

o e e e e e e e e e e e
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4
INDICADORES ECONOMIND-FINANCIERDS

COLOMBIANA-REASEGURADORA

ASEGURADORA-COLSEBURDS

Cuadro { 7 {Forcentajes) {(Forcentajes)
O 08 0 Lt L Lo e el fone
Lgider 54 56 87 87 18 . w22 ws
:Endeudamientn 7.6 B6.6 -0.5 76.2 -1 : ? Bs.B 11
:Rent. Patrimonial 8.2 8.4 2.4 3.6 -37.1 : ? 3.1 u
:Rent. fictivos i.1 1.0 9.1 0.8 -20.0 f 2.0 1.3 -35.0
:Rent. Ventas 1.7 1.5 ~11.B 1.8 =1 : 17.5 19.6 -39.4
;Rend. Inversiones 8.9 15:3 7.5 1.6 -24.2 : 18.1 29.0 80,2

ASEBURADORA DE VIDA-COLSEGURODS CEDULAS COLON-CAPITALIZACION

Cuadro 48 (Porcentajes) {Porcentajes)
™ Pt
T T LB e e
Endeudasiento 7 84.5 ? 95.7 #t
:Rent. Patrimonial ? 20,6 : ? ? i
:Rent. fctivos 2.5 i:Q 28,9 : 0.8 6.8 730.0
;Rﬂﬁt. Ventas 14.2 12,3 -12.0 ; 4.7 6.1 7%1,4
;Rend. Inversiones 26.7 16.0 -40 f 24,1 22.9

Notas Liquidez = Active Corriente/Pasivo Corriente
Endeudamiento = Pasivos Totales/Activos Totales
Rent. Patrimonial = Utilidad/Patrimonio
Rent. Activos = Utilidad/Activos Totales
Rent. Yentas = Utilidad/Ventas
Rend. Inversiones = Pto Inversiones/Inversiones

Fuente: Informe Cia Colosbiana de Seguros -COLSEGURDS



INDICADORES ECONDMICD-FINANCIERDS
“GRUPD COLSEGUROS"

Cuadro {9

: INDICADOR 198%{1} 1990 % Crc 199 doren
tliguidez 5.4 20 987 34 4.0 ¢
tEndeudamiento 87.0 : 54.9 7.1 80.7  -13.0 :
iRent. Fatrimonial 8.0 a8.4 735.0 6.5 ! N
:Rent, Activos L0 3 1.3 50,0 1.0 -35.3 3
:Rent. Bruta 20.0 22.T  10.3 i8.6 -15.8:
tRent, Ventas | 3.3 165.% .7 =212.5
:Rend. Inversiones 8.9 i7.4  93.5 15.2 ~12.6 2
:Valor Agreg. P-C 4.9 6.9 40.8 1.3 8.7
:Productividad 18,0 12.2 3.1 18,4 -4.2
1Tasa Explotacion L8 2 4.2 50.0 3.4 -15.0
:Tasa Farticipacion 6.0 = 191 =265 1.5 i8.3
iTasa de Banancia S5.00 1 69.8  25.% 8.1 -16.8
:Tiempo Trab.feces, 8.0 193.0 -24.4 181,10 18.3
:Tiempo Trab.Exced. 2.0 1 648.0 9.5 819.0 -4.5 1

Nota: Liquidez .= Activo Corriente/Pasivo Corriente /
Endeudamiento = Pasivos Totales/Activos Totales o/
Rent. Patrimonial = Utilidad/Patrimonic ./
Rent. Activos = Utilidad/Activos Totales ./
Rent. Ventas = Utilidad/Ventas o/ |
Rend. Inversiones = Pto Inversiones/Inversiones (/ '
Rent. Bruta = Beneficio Bruto/Ingresos Reales B
—> Valor Agreq. P-C = Valor Agreg./# Trabajadores - Y Vot o )
—— Productividad = Ingresos Reales/Total Remuneracion — — ‘
Tasa Explotacion = Excedente Explot./Resuneraciones v/
Tasa Participacion = Remuneraciones/Valor Agregado
Tasa de Banancia = Exced. Explat./(Cons.Inters. + Remuner.)
Tiempo Trab. 5. Neces. = Bh x Tasa Participacion
Tiempo Trab. Exced. = Bh x {Exced.Explot./Valor #gregado)

El "BRUPD COLSEGURDS™ agrega los resultados de las tres
asequradoras

(¥) Solo la Reaseguradora

Fuente: Informes Cia Colombiana de Seguros -COLSEGUROS



ANEXO

{Conceptos Basicos)

Los Estados Financieros constituyen el punto de partida P ar &
todo andlisis econdémico y/o financieeero que  se pretenda
hacer de cual guier compafiia, toda vezr gue éstos representan
el resultado final del proceso de registro, organizacién e
integracidn de todas las transacciones que realiza la
enpresa, valoradas en unidades monetarias.

Los Informes Financieros gue la ley obliga presentar a las
distintas entidades sometidas & su vigilancia sons: Bl
Halance General, Estado de Pérdidas y Banancias ( Resultados)
y mas recientemente el Estado de Cambio en la Situwacidn
Financiera.

D ALANCE GENERAL. Muestra la situacién financieera de la
empresa  en un momento determinado, es decir, los valores,
Bienes vy derechas con que dispone para realizar BUE

actividades, asi como la propiedad que sobre éstos tienen los
accionistas y/o terceros. La forma como se adquieren estos
valores, bienes vy derechos, proviene del endewdamiento, del
aporte de capital o de la reinversiotn de las Utilidades.

El Balance General estd conformado por tres 'grandes grupos de
cuentass Activos, FPasivos vy Fatrimonio, los cuales ce
disponen de acuverdo a la siguliente ecuacidn: '

ARCTIVOS = PASIVOS + PATRIMONIO

Activos: Representan los valores, bienes y dereachos gque la
Enpresa  posee y Que son Necesarios para el desarrollo de su
cbieto social.

Pasivos: Son las deudas u oblfgaciunas que la empresa tiene
Con terceros, denominados acresdor es. Estas deudas
representan el derecho gue tienen laos acreedores sobre laos
ARctivos de la empress, y que pueden hacer exigibles en el
mamento acordado.

Fatrimonio: Representa los derechos gue loes accionistas de
la empresa tienen sobre los Activos. Estos derechos estan
representados en acciones. El1 valor patrimonial depende de
la buena o mala gestidn en los Neqocl os.



ESTADOD DE PERDIDAS Y GANANCIAS (RESULTADOS). Muestra los

ingresns asociados a los costos vy gastos de wun periodo
determinado. Esta asociacidén se representa Comeo A &
diferencia, que define el margen de utilidades o perdidas.

La UWUtilidad o la Férdida obtenida, se traslada al Balance
General o Ome parte el Fatrimonio, aumentandol o ]
disminuyéndolo segin el caso.

Ingresos: Dependen de la actividad especifica u obieto
social de cada empresa. Dada las caracteristicas de 1z
industria aseguradora, sus ingresos provienen de la venta de
S EC LT 08 , los cuales pusden ser:

1) Frimas Emitidas, directamente colocadas por la compafia.
For ellas la compafia recibe del pablico un valor a cambio
de la promesa de asumir el pago del siniestro. Son un
indicador de la Produccidn

2)  Primas Aceptadas, recibidas de otras asequradoras.,
Mediante ellas se recibe de la compafia gque  aseguird el
Fiesgo inicialmente un valor & cambio de compartir el
siniestro. Son propias de la actividad reaeguradora.

3)  Primas Cedidas; son aguellas que la compafia cede en
Feaseguro.

43 Frimas Rafanidas; son-iguales & las Primas Emitidas +
Frimas Aceptadas ~ Primas Cedidas. Su valor corresponde al

volumen de Ventas.

Costos y Gastos: Los costos son identificables expresamente
en el nuevo producto, en tanto gue los gastos no  son
diferenciables expresamente. En la industria aseqguradora se
conslders como  costos, los incuwrridos en el  Pago de
Siniestros, la PFrovisién para Siniestros - Retenidos v los
Gastos de Adguisicidn v Administracidn.

Los restantes conceptos utilizados en el analisis, se definen
al momento de ser utilizados. Particularmente los indicadores
son definidos al pié de los cuadros 18 y 19.
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Medellin, junio 30 de 1992

Sefiores
Negoci adores
Organizacion Trabajadores de Colseguros

Cordial Saludo:

Como habiamos convenido en reunidn pasada, les estoy enviando los
indicadores pertinentes & salarios e Colseguros. Las
caomparaciones, como se registran en las graficas v las cuadros
adiuntos, fueron hechas con los salarios de algunas compafiias del
sectar  y con el valor de la canasta familiar (empleados v
obreros) . Los valores son en miles de pesos mensuales, precios
coarrientes. Guiero entrar a leer rapidamente la informacién
contemplada en las graficas.

lLas graficas A.1 v A.2 ponen en evidencia los relativamente
altos salarios de Colseguros, hasta 1990 iguales a los de
Suramericana, perc por encima de los mismos durante el dltimo
afio. Guedan rezagados los salarios del resto de compafias objeto
de comparacidn. 51 tenemos en cuenta gue Suramericana es el Grupo
mas grande del sector asegurador, lo anterior habla en favor de
la gestion de Ustedes en las recientes negociaciones de pliego.
por  lo menos en lo atinente a salarios. Esta informacién no  es,
por supuesto, presentable en la préxima mesa de negociaciones.

Ne obstante, la grafica A.3 permite cualificar mads el nivel
salarial de Colseguros. Esta grafica informa sobre la prroparcldn
de la canasta familiar mensual que es posible adguirir con  los
salarios mensuales de Colseguros. thieda claro como dicha
proaporci dn, & pesar de los logros en salarios, ha wvenido
disminuyendo affio a afio, por efectos del creciente proceso

inflacionario. El descenso es menos perceptible cuando la
comparacion se realiza con la canasta familiar para empleados:
pero en  todo caso inferior a su valor totxl. En efecto, los

trabajadores de Colseguros apropian con su salario cerca del 45%
de la canasta familiar para empleados.



Cuando  la comparacidn se realiza -quizd&s en su caso  menos
relevante -con la canasta familiar para obreros, saobresalen los
siguientes hechos: Los sslarios en Colseguros le permitian a sus
trabajadores adquirir hasta 1990 miés de una canasta familiar para
obhreros; sin embargo, el proceso inflacionario ha sido tan fuerte
que en el dltimo afioc (1991) ese salario no logra ni  siguiera
cubrir el valor total de esta canasta para obreros.

Esta Oltima qrafica (la A.3) informa de la pérdida real en el
poder de compra de los salarios de Colseguros, a pesar de gue son
actualmente los mejores de todo el sector. Esta informacién  si
puede utilizarse en la mesa de negociacidn -—acompafando la
grafica con los datos del cuadro pertinente.

Espero que todo esto les sea 0til a sus intereses. De cualqguier
forma, sepan que en el transcurso de esta negociacidn  cuentan
incondicionalmente con nosotros.

Deseadndoles éxito en sus labores,

Atentamente,

Emmanuel Mieto
Escuela Nacional Sindical.

I’ D.
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SALARID BAGICO PROMEDIO PONDERADD

fiiles de $/mes -vr nominal /ﬁ
__________ - SO -
1989 1990 % Crec 1991 ¥ Crec 19?2/ % Crec
== ] :---——:::::::::::::::::::::::::=:=:::Z::=::=Z::::=:I’If::::::::z "‘
Colsequros g5 09 w2 w2 w3 (&) o &) J83 =27
Suramericana 83 110 29.4 139 2b.4 181 30.2 e e
Bolivar 73 3 7.4 118 26.9 149 26.3
La Macional 7 7 9.9 i1l 1.6 140 6.1
La Andina &8 87 27.9 11z 28.7 142 25.8
La Previsora 39 78 32.2 97 4.4 1723 27.8
Nota: Las cifras redondas de los valores absolutos pueden estar generando
pequedas diferencias en los porcentajes
Fuente: Ciscon -ENS
CANASTA FAMILIAR Y SALARIC BASICO PROMEDID PONDERADD
Hiles de $/mes -Vr nominal
Canasta Fam. Capasta Fas. 5.B.P.P L ()2
Empleados (breros . Colzeguros i %
{1} {2} (3}
1988 148 36 70 47,3 1350
1989 i85 70 83 45,7 121.4 |
1950 240 21 107 3.4 119.B i
15591 3i2 14% ~ 142 45.5 a3 '

Nota: E1 valor mensual de la Canasta Familiar es un promedio de sus 17 valores mensuales.

Fuente: Dane; Ciscon -ENS.
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ESCUELA NACIONAL SINDICAL-ANTIOOUIA
CUADRO DE RESULTADOS DEL ESTUDIO S0CIO-ECONOMICO
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