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INTRODUCCION

El presente trabajo de investigacién tiene como objetivo mostrar el flujo
de liquidez de las compariias de seguros para cubrir futuras contingencias
que se le presenten durante el desarrollo de sus operaciones, el flujo de
efectivo que nace como una obligatoriedad de la ley en que esta debe
aumentar su capital el mismo que debe ser pagado en efectivo, dinero que a
la vez debera ser destinado a inversiones de renta fija - renta variable y en la
adquisicion de propiedad, planta y equipo dentro de los margenes que
establece la ley que rige el mercado asegurador emitida por la Junta de
Politica y Regulacion Monetaria Financiera en los ultimos cinco afos, el
mismo que se va diferenciar del capital del trabajo conocido como la
diferencia entre activo corriente y pasivo corriente porque este medira el
conjunto de los activos que posee la entidad para cubrir las obligaciones
corrientes ; y no desde el punto de vista del origen del capital social

convertido en dinero que me genera liquidez inmediata en inversiones.

En el CAPITULO I se mostrara el disefio de la investigacion el mismo que
se menciona el tema, planteamiento del problema que contiene el arbol del
problema, sistematizacion del problema, objetivos de las investigacion entre
ellos objetivos generales y especificos, justificacion de la investigacion,

delimitaciones de la investigacion e ideas defender de la investigacion.

En el CAPITULO Il se refiere al marco teorico referencial es mismo que
constituye la base para el desarrollo metodologico de la presente

investigacion que incluye ademas el marco conceptual y legal.



En el CAPITULO Ill se muestra la forma de metodologia de la
investigacion desarrollada més el andlisis de la informacion financiera
recopilada de cuatro compafias de seguros en donde se analiza del
comportamiento del capital de trabajo, el capital pagado y como es

distribuido en inversiones segun la normativa.

En el CAPITULO IV se desarrolla en informe técnico de la investigacion

con sus respectivas conclusiones y recomendaciones.



CAPITULO |

DISENO DE LA INVESTIGACION

1.1 Tema.

Tema: Capital de trabajo y su relacién con la liquidez de las compafiias aseguradoras.

1.2 Planteamiento del problema

El capital de trabajo es de gran importancia en las compafiias de los distintos sectores
y que incluyen a las compafiias aseguradoras, capital de trabajo que se relaciona con la
capacidad que tiene las empresas para poder generar los ingresos de sus actividades para

lo que fue creada y ademas, cubrir con las obligaciones a corto plazo.

El capital de trabajo es contribuido por los socios o accionistas de manera fisica y
monetaria para que este sea utilizado para el desarrollo de las operaciones entorno a la
actividad de la empresa para seguir reinvirtiendo y logrando utilidades, por lo tanto son
los recursos més basicos para poder operar.

Por lo tanto el mayor problema que una aseguradora puede enfrentar durante sus
operaciones son los distintos reclamos de sus clientes que provoca un fuerte impacto
econdmico si no tiene un solido capital de trabajo, debido a una buena administracion de
este, es esencial para el desarrollo de sus operaciones, liquidez, rentabilidad y sus planes
de crecimiento empresarial evitando desequilibrios conllevan a fuertes tensiones de
liquidez y muchas veces estas entidades se ven precisadas a suspender pagos o cerrar la
empresa por tal razén en la actualidad muchos administradores financieros centran su

atencion en el capital de trabajo.

La Junta Politica y Regulacion Monetaria y Financiera esta constantemente
modificando la normativa que rigen a las compafiias de seguros y una de las que ha

causado mayor impacto es la que se encuentra en la Ley General de Seguros Codificacion



con su ultima modificacion en septiembre 2014 en donde indican que las compafiias de
seguros deben cumplir con una capital minimo de 8°000.000.00 (ocho millones de délares
americanos) y las companias de reaseguros un capital minimo de 13’000.000.00 00 (trece
millones de dolares americanos), esta disposicion esta afectando a muchas compafiias
aseguradoras ecuatorianas ya que en algunos casos no es necesario tener un capital tan
elevado para una compafiia donde la produccion de primas no es tan alta, ocasionado
una capacidad ociosa de dinero, por otro lado las compafiias con primaje alto en el sector
se han fortalecido econdmicamente porque esto ha permitido darle solidez a traves del
aumento del capital que de los 8 millones cierto porcentaje sera destinado a inversiones
obligatorias que deberan ser invertidos de acuerdo a los porcentajes que estipula ley en el
caso de no cumplir con este requerimiento la compafiias estaria incumpliendo lo puede
provocar el cese de su actividades y el resto sera usado como capital de trabajo; la Junta
Politica y Regulacion Monetaria y Financiera decidio ampliar a 18 meses el plazo
empezando desde abril 2016 fecha en que otorgaron la prorroga para permitir que los
accionistas procedan a inyectar mas capital a las compafiias de seguros ya que esta

aportacion debera ser dado Unicamente en dinero en efectivo.

1.2.1  Arbol del problema

Las compaiiias

Incumplimiento del monto
aseguradoras al aumentar

de capital minimo requerido

Sanciones por parte del su capital pagado en
EFECTOS por el ente de control bor p . prtatpag .
rovando una liquidacion ente de control cantidades exorbitantes
P forzosaq generarian un superavit de
capital

¢ ¢ ¢

|Deﬁciente capital de trabajo y su relacién con la liquidez de las compafiias aseguradoras.|

En las compafiias
aseguradoras el capital
adecuado no supera al
capital pagado minimo

requerido

No aumentar el capital Déficit de las inversiones

CAUSAS . . ]
pagado minimo. obligatorias

Figura 1: Arbol del Problema.

1.3 Formulacion del problema

¢De que manera el capital de trabajo incide en la liquidez de las compaiiias

aseguradoras?



1.4 Sistematizacion del problema

Se plantea la sistematizacion con las siguientes preguntas:

1. ¢Cual es la relacion del capital de trabajo en la liquidez de las compaiiias
aseguradoras?

2. ¢Qué efectos genera la mala administracion del capital de trabajo?

3. ¢Cbémo ha influido las nuevas resoluciones del ente regulador sobre el capital de

las compafiias de seguros y reaseguros?

1.5 Objetivos de la investigacion

1.5.1 Objetivo general

Analizar el capital de trabajo mediante los indicadores de gestion financiera e

identificar la relacion con la liquidez de las compafiias aseguradoras.

1.5.2 Objetivo especificos

v Determinar la relacion del capital de trabajo sobre la liquidez en las compafiias
de seguros.

v' Examinar los efectos que genera la administracion del portafolio de
inversiones.

v Analizar la influencia que han tenido las resoluciones sobre el capital pagado

de las compafiias de seguros y reaseguros.

1.6 Justificacion de la investigacion

Esta investigacion es de mucha importancia para conocer y entender la relacion del
capital de trabajo sobre la liquidez de las compariias aseguradoras. Esto es Util para las
compafiias de seguros ya que dependiendo de la emision de primas y cuantificacién de

siniestros deberia manejarse el capital adecuado sin necesidad de incrementar
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excesivamente los valores impuesto por la legislacion ecuatoriana y por la Junta Politica

de Regulacion Monetaria y Financiera.

Llegar al valor de capital minimo que solicita el ente de control tiene un efecto de
liquidez en las aseguradoras, por lo que estas compafiias tendran de analizar su estrategia
financiera y alguno de los casos decidiran no capitalizar, las que decidan si hacerlo debera

considerar que mantendran una capacidad ociosa de dinero.

1.7 Delimitacion o alcance de la investigacion

Periodo: 2015-2017

Sector Financiero

Area: Planificacion Financiera
Tipo de Empresa Aseguradora

Ciudad Guayas

Sector Norte

1.8 Ideas a defender

El adecuado control de capital de trabajo aplicando todo el marco legal impuesto
por la legislacion ecuatoriana permitira obtener una buena liquidez para cumplir con las
obligaciones y con ello evitar futuras contingencias que conlleven a la liquidacion de las

compafiias de seguros.



CAPITULO 11

MARCO TEORICO

2.1 Antecedentes de la investigacion

2.1.1 Historia del seguro

Con exactitud no se puede definir en qué periodo surgio el seguro a nivel mundial,
pero existen datos histdricos en donde se documenta que el seguro se remonta desde el
siglo XIV hasta el XV1 a las civilizaciones antiguas como los babilonios mediante codigo
Hammurabi, los hindus, los indios crearon los principios que aun est en vigencia para
aplicar en la indemnizaciédn en la averia gruesa o en los seguros de transporte, los griegos
crean la ley Rhodia efe Jactu que regularizaba el sector maritimo en donde la pérdida se
dividia entre los tripulantes del buque y los romanos antiguos elaboraban tablas de
mortalidad en donde llevaban un listado de los fallecidos en las guerras y restablecer sus
nameros en donde se establecieron las bases de los inicios de nuestro actual mercado

asegurador.

En la edad media los hombres crearon las Guildas que era asociaciones o fraternidades
para ayudarse entre si a quienes caian en desgracia ya sea con sus bienes con su vida
misma incluso los historiadores los han relacionados como los precursores de las

Compafiias de Seguros.

Durante los siglos XVII al XIX aproximadamente en el afio 1347 en
Génova se celebrd el primer contrato de seguro de transporte maritimo,
incendio y vida entre messer Bartolomeo Basso propietario de una
embarcacion de vela y Giorgio Lacavello la cual el Gnico interés era proteger

la embarcacidon de piratas o dafios ocasionados por la naturaleza (Pefia, 2003,
p. 2).

Los pioneros en emitir las polizas de vida en el afio 1583 se dieron en

Londres The Royal Exchange, las bases técnicas del seguro se forjaron en



1654 mediante el calculo de probabilidades y la creacion de la Ley de los
Grandes Numeros iniciada por De Mere. En 1667 nace la empresa contra
incendio Fire Offices a raiz del incendio arrasador en Londres que destruyo
gran parte de los bienes inmuebles de la poblacion. (Aguilar, Diaz y Uribe,
2012, p. 9)

Los cafés de Londres se convirtieron en el centro de operaciones para los comerciantes,
algunos cafés de identificaron por la linea de sus negocios y fue en el afio 1679 el inglés
Edwuard Lloyd propietario de un café taberna en Tower Street quien informaba desde
1698 una hoja titulada Lloyds News que era leida por los comerciantes, ciudadanos y
navieros interesados sobre las noticias de los viajes y de los mercados en el mundo ademés
de las pérdida y otros datos de interés pablico. Asi el “Café —taberna Lloyd’s” se convirtio
en una bolsa de seguros donde los miembros aceptaban y distribuian coberturas entre los
participantes formandose la primera asociacion de aseguradores “LLOYD’S DE

LONDRES”.

Segun lo que menciona el autor Sanchez (2000) las cuantiosas indemnizaciones
“provocaron pérdida a muchos miembros de Lloyds generando conflictos en la
organizacion” (p. 81). En el siglo XX se crea empresas de seguros y reaseguros a nivel
mundial con todas las bases técnicas y cientificas y juridicas que poco a poco fueron
controladas por el los entes estatales de cada pais con el fin de monitorear el cumplimento
de las obligaciones de estas entidades ante sus asegurados mediante el pago de

indemnizaciones.

En el transcurso de los afios el seguro fue evolucionando y fue expandiéndose por todo
el nuevo continente unas de los acontecimientos mas antiguos que data el seguro en

América es en 1543 afio que se registra en Perl mercancias aseguradas de Espafia.

En 1784 se establece en Argentina la compafiia aseguradora Terrestre y Maritimos de
Madrid y asi el mercado inglés asegurador se expande en el Caribe y Sudamérica en

paises como Brasil, Uruguay, Pert, Colombia, Ecuador entre otros.



2.1.2 Elseguro en el Ecuador

Unos de los ramos en desarrollarse en Ecuador fueron los seguros de
maritimos y de incendios a lo largo del siglo XIX este servicio era otorgado
por compafias extranjeras por tal razon la legislacion ecuatoriana expide
regulaciones financieras para controlar las actividades de estas compafiias
durante el siglo XX. En 1909 el Gobierno del General Eloy Alfaro Delgado
exigid que las companias de seguros tuvieran que acreditar un capital minimo
de un millén de pesos lo que provocd que varias compafiias se retiraran del
mercado por no alcanzar el capital impuesto por el gobierno y los asegurados
decidieron adquirir los seguros en el extranjero. En vista que esta ley estaba
afectando a la oferta y la demanda del mercado del seguro optaron en 1917

eliminar la ley del capital minimo. (Junguito y Rodriguez, 2015, p. 118)

En el afio 1933 se nombra a la Superintendencia de Bancos como el Organismo de
Control para las compafiias que intervienes en el mercado asegurador introduciendo un
gravamen de 1% de valor de las primas de seguros con destino a la entidad reguladora
para el desarrollo de sus actividades, segun registros en 1940 La Nacional hoy en dia tiene

el nombre de Generali y el afio 1943 La Union Compafiia Nacional de Seguros S.A.

En 1965 se dicta la Ley General de Compafiias de Seguros, en el transcurrir del tiempo
en 1970 la Superintendencia de Bancos exige la contratacion de seguros de transporte

para amparar las importaciones de mercaderias.
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Figura 2- Linea de tiempo del seguro en Ecuador.

Recopilada: Seguros La Union “Nuestra Empresa” www.seguroslaunion.com

2.2 Bases tebricas

2.2.1 Definicion de seguros

Segln Mejia (2011) define al seguro como “Una actividad econdmica financiera que
presta servicio de transformacion de los riesgos de diversa naturaleza a que estan
sometidos los patrimonios, es un gasto periddico presupuestable, que puede ser soportado
por cada unidad patrimonial” (p.117) En otras palabras es la operacién en la que el
asegurado por medio de una remuneracion, la prima, para que él o un tercero en caso de
realizacion de un riesgo, el asegurador tome el riesgo del objeto del seguro los compense
o indemnice conforme a las clausulas establecidas en el contrato de seguro y a los limites

pactados en el mismo.
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2.2.2 Integrantes del sistema asegurador privado en el Ecuador

El asegurado que es el individuo que siente la exposicion del riesgo en su
propia integridad fisica, en sus bienes o intereses econémicos; también existe
otro personaje que es el tomador que es la persona que por su propia voluntad
0 ajena a esta traslada el riesgo a otra persona pero se ve precisado a tomar la
poliza para proteger el bien asegurable y evitar futuras pérdidas del mismo
bajo custodia de otra persona; y por Ultimo existe el beneficiario designada
por el tomador o asegurado como titular a los derechos indemnizatorios

producidos por el seguro. (Mejia, 2011, p.147)

Por otro lado otro integrante del mercado asegurador son los intermediarios de seguros
0 asesores de seguros estos pueden ser personas naturales o personas juridicas que
asesoran y guian al asegurado cuando este se ve precisado a contratar un seguro por la
cual recibe una comision por otorgar este servicio que esta dentro de los rubros que paga
el asegurado en la prima, contaran con todos los permisos de funcionamiento otorgados
por el ente regulador. Otro elemento fundamental es la comparfiia de seguros también
Ilamada aseguradora que es una personeria juridica que asume los riesgos debidamente
autorizada y regulada por los entes de control del pais donde se encuentra domiciliada la
compafiia. De igual manera las compafiias de seguros cuentas con el servicio de los
intermediarios de reaseguros que son compafiias o personas naturales que tienen como
actividad gestionar y colocar reaseguro y retrocesiones a través de los reaseguradores, la
cual también recibiran una comision por el otorgamiento de su servicio que estara incluido
en la prima que debera pagar la compafiia de seguro también denominada en el reaseguro
como Cedente estos intermediarios estaran debidamente registradas de conformidad a la

Ley.

Por otro lado estaran los reaseguradores que son entidades juridicas que no poseen
relacién directa con el asegurado, en otras palabras es el asegurador de una compafiia de
seguros la cual esta busca un reaseguro para soportar alguna cuantiosa pérdida ya que este

asumira en proporcion lo que le fué cedido a través del pago de una prima de reaseguro.

Por Gltimo tenemos los peritos de seguros que pueden ser personas naturales o juridicas

debidamente calificados por la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros y son
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expertos en la parte técnica aseguradora que valora los dafios e influyen en la
indemnizacién en un siniestro y proponen una cantidad monetaria después de un estadio

y avaluo de los dafios.

Asegurado y/o tomador
y/o beneficiario

“ L Intermediarios
de Seguros

A Empresa
we de seguros

P4 Companias de
TCuC Reaseguros

\ Intermediarios
de Reaseguros

. Peritos de
o Seguros

Figura 3- Integrantes del sistema asegurador privado.
Fuente: Elaborado por los autores

2.2.3 Concepto de riesgo

Segun el Diccionario del Seguro que se encuentra el portal web de la Fundacién
Mapfre Atlas define al riesgo como “combinacion de la probabilidad de ocurrencia de un
suceso Yy sus consecuencias, en el &mbito asegurador se puede expresar dos ideas sobre la
terminologia riesgo que este puede ser riesgo como objeto asegurado y la otra como
riesgo posible ocurrencia por azar de una acontecimiento que produce una necesidad

economica.
Mejia (2011) también lo define y lo compara con la “nocién de peligro o

incertidumbre, por lo que desde el punto de vista denota la posibilidad de la ocurrencia

de un hecho especifico de un trabajo riesgoso o algna actividad que posee riesgo” (p.27)
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Presente en toda actividad Consustancialalhombre

La granamaneza:
El riesgo

Inciertoe impredecible Peligro constante

Figura 4 El Riesgo: La gran amenaza
Fuente: Recopilado del libro Gestion Integral de Riesgos y Seguros del autor Mejia

2.2.4 Caracteristicas esenciales del riesgo

El riesgo podria tener ser incierto o aleatorio ya que no sabemos si ocurra no pues el
conocimiento de su existencia real haria desaparecer la aleatoriedad; el riesgo también es
posible teniendo dos limitaciones extremas: de un lado la frecuencia y del otro lado la
posibilidad. Otra cualidad del riesgo que es licito es decir no ha de ir en contra la
legislacion de cada pais ademas de las reglas morales o de orden publico ni en perjuicio

de terceros.

2.2.4.1 Tipo de riesgo

Los riesgos se pueden clasificar en: Riesgos naturaleza que se relacionan con
acontecimientos provenientes de la misma algo que no se puede predecir y que el hombre
no puede detenerlo ni evitarlo como por ejemplo: temblor, inundacion, caida de rayo,
tempestad, huracén, caida de granizo entre otros; otro riesgo latente que existe es el
humano que como su nombre lo indica tiene una relacion directa con el ser humano es
decir que este puede ser el causante directa o indirectamente de la ocurrencia de este
riesgo como por ejemplo: incendio, explosion, infidelidad de empleados, terrorismo,
motin y dafios a maquinas; otro riesgo son los riesgos operacionales que son aquellos que
se dan en el transcurso de la operacion profesional como incumplimiento legal, fallo en
cadena de suministros, pérdida empleados clave, riesgos profesionales, baja

productividad de empleados; otro riesgo que se puede dar es el riesgo fortuito algo que se
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da inesperadamente o por casualidad como: contaminacion , responsabilidad civil
productos, retirada, dafios a los activos e interrupcion de negocio; otro riesgo que podria
darse es el riesgo financieros que se da por pérdida de proveedores, pérdida de clientela,
fluctuaciones en precios y tipo de cambio y por ultimo existe el riesgo estratégico que da

en los avances tecnoldgicos, aumento de la competencia, cambios en la demanda,

diversificacion y estratégica erronea.

Huracan,
caida granizo

Riesgos
Naturaleza

Caida rayo,
tempestad

Incumplimien
to legal

Riesgos

Pérdida
empleados
clave

Pérdida de
proveedores

Fluctuacion
tipo de
cambio

Riesgos
Financieros

Fluctuaciones
en precios

Figura 5- Clasificacion de riesgos

Fuente: Informacion recopilada del libro Gestion Integral de Riesgos y Seguros del

autor Mejia H.
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2.2.5 Concepto de contrato de seguros

En el diccionario del Seguro de la Fundacién Mapfre define al contrato de seguro como
el “documento también denominada poéliza suscrito con una entidad de seguros en el que
se establecen normas que han de regular la relacion contractual de aseguramiento entre
ambas (asegurado y asegurado) partes especificAndose sus derechos y obligaciones

respectivas”

Por otro lado en el glosario de términos emitidos por Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros lo define como “aquel por el que el asegurador se obliga, mediante el
cobro de una prima y para el caso de que se produzca el evento cuyo riesgo es objeto de
cobertura, a indemnizar, dentro de los limites pactados, el dafio producido al asegurado,

0 a satisfacer un capital, una renta u otras prestaciones convenidas

La pdliza también denominado contrato de seguro se perfecciona y prueba por medio
de documentos privado que se extendera por duplicado y en el que se haran constar los

elementos esenciales, debe estar en castellano y debe estar firmada por los contratantes.

Tabla 1
Ranking de las mejores empresas de seguros del Ecuador
Compaifiia de seguros Prima neta emitida Utilidad neta

Seguros Sucre 12,5% 30,8%
Seguros Equinoccial 10,2% 0,2%
QBE 9,5% 4,8%
Chubb Seguros Ecuador 8,1% 10,3%
Seguros Pichincha 6,3% 17,0%

Nota: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2015)

En la tabla 1 muestra el ranking de las 5 mejores empresas de seguros establecida en
el Ecuador en relacion a la prima neta emitida y la utilidad neta en donde se puede
observar que destaca Seguros Sucre con un 12.5% en prima emitida y una 30.8% en

utilidad neta del ejercicio.
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2.2.5.1 Elementos del contrato de seguro

El contrato de seguro esta conformado por tres grandes elementos. EI primero que se
relaciona con la naturaleza del contrato que incluye condiciones de riesgos, prima,
siniestro e indemnizacion. Como segundo elemento resalta los datos personales del
beneficiario en el mismo que consta nombres del asegurado, nombre del beneficiario y
del contratante que no siempre son los mismos favorecidos, asi mismo queda establecido
el efecto del siniestro que puede darse entre el contratante, perjudicado. Y como tercer
elemento que existen otros requisitos para legalizacion del contrato que se relaciona con
la solicitud del seguro, la formalizacion del seguro a través de la emision de la poliza que
sera aceptada por los intervinientes mediante la firma y por ultimo el respectivo pago de
la prima. Instrumentos contractual que financiera tendréa un efecto en la disminucién del
capital de trabajo o liquidez de la aseguradora cuando exista un siniestro caso contrario

estos dos Ultimos elementos citados se mantendran sin afectaciones contables.

2.2.6 Componente en la determinacion de la prima

El primer elemento para la determinacion del costo de seguro es el monto asegurado o
suma asegurada Mejia (2011) lo define como”el valor atribuido por el titular del seguro
a los bienes cubiertos y cuyo monto es el limite de responsabilidad del asegurador en caso
de un siniestro” (p.150). En otras palabras es una estimacién previa en dinero del bien
asegurable Este monto esta en funcion de muchas variables entre ellas el tipo de bien
objeto del seguro, entre ellos vivienda, vehiculos, naves aéreas, buques de distintas
operaciones como: pesquero, cargueros, yates; y que cubren contingencias como robos,
incendios, neglicencias, lucro cesante, responsabilidad civil; y, de la vida Gtil del bien
sujeto del seguro. Ademas, el monto que se llegare a determinar no puede ser superior a
lo que se encuentra en el mercado ni tampoco mayores a los valores en libro. En el caso
de que estos valores sean superiores la aseguradoras considerara a este monto como
supraseguro, tambien podria darse el caso de infraseguro que es asegurar el bien por

debado del valor de adquisicion del bien.
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Tabla 2
Determinacion de la prima

Monto Asegurado 10.000,00

Tasa 3,50%

Prima Neta 350,00

3,5% Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros. 12,25
0,5% Seguro Social Campesino 1,75
Derecho de Emision 1,00

SUBTOTAL 365,00

IVA 12% 43,80

Prima Total a Pagar 408,80

Nota: Célculo para la determinacion de la pdliza

Melomiten
Ameenradiy
Tzl - ez b Melany orr
L O0% — Simicsiro — 1000,
Closberinra
i 00
Figura 6. Cobertura de siniestro mayor o igual al 100%
Tabla 3
Supra seguro
100% Siniestro 120%
Monto Asegurado 100000 120000
Siniestro Si 100% Si
Cobertura 100000 100000

100000

Nota: Esquema monetario de una cobertura con monto igual y mayor a 100% |,
Informacion preparada por los autores
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Figura 7. Cobertura de siniestro menor o igual al 100%

Tabla 4
Infraseguro
100% Siniestro 80%
Monto Asegurado 100000 120000
Siniestro Si 100% Si
Cobertura 100000 80000

Nota: Esquema monetario de una cobertura con monto igual y menor a 100% ,
Informaciopn preparada por los autores

Otro componente es la tasa que segin Mejia (2011) lo define en su libro como el
“factor que representa el resultado del calculo de probabilidades realizado por un actuario
que se represneta en porcentaje % que se aplicara sobre la suma asegurada para obtener

el precio del seguro.” (p.154).

Este coeficiente es fijado por parametros que las compafiias de seguros toman a
consideracién que son vitales para cuantificar el costo del seguro tales como el riesgo, los
afios de vida que tiene el bien asegurable, la competencia en el mercado asegurador, el
valor anual de ventas, por lo general las tasas promedios del mercado varian por los

factores antes mencionados tal como se muestra acontinuacion:
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Tabla 5
Porcentajes aproximados de tasas del mercado

RAMOS TASAS

Vehiculos 3,5%
Incendio 0,18%
Robo 1%
Equipo Electrénico 1%
Fianzas 4%
Transporte 0,40%
Lucro Cesante 0,17%
Casco Buque 1,00%
Rotura de Maquinaria 0,30%

Nota: Promedio de tasas usadas en el mercado asegurador.
Informacion proporcionada por la Aseguradora

En relacién a la prima neta o pura Guadiola (1990) lo define como “La aportacion
economica que ha de satisfacer el contratante o segurado a la entidad aseguradora en

concepto de contraprestacion por la cobertura de riesgo que este le ofrece” (p.22).

Metodoldgicamente la prima de seguros es considerada como el costo unitario del
respectivo seguro objeto de contrato, sobre la cual se calculan las contribuciones,
derechos de emision, impuestos y comisiones. Desde el punto de vista provabilistico,
muchos investigadores inicialmente determinaron un universo y sobre la cual
identificaron el nimero de siniestros y su respectiva indemnizacién, entre estas dos
ultimas variables se obtiene el respectivo producto el mismo que es dividido para el

universo, valor resultante que se constituye en la prima de seguros.

A medida de ejemplo se considera un estudio sobre 1.000 unidades de vehiculos de los
cuales 300 experimentaron siniestros con una indemnizacion de 500 ddlares cada uno,
que se constituye en total de 150.000 dolares, que equivale a una prima de seguro de 150
ddlares , es decir que este valor metodolégicamente se constituye en el costo del seguro

sobre la cual se determinan las variables antes citadas.

Una vez determinada la prima pura se le cargan contribuciones como las impuestas

por la Superientendencia de Compafiias, Valores y Seguros, este valor e cobrado al

19



asegurado calculandose de la prima neta por el coeficiente del 3.5%, este valor sera
pagado a la Super Cia de manera mensual y se deberd presentar la estructura de
contribucion S16 “Retenciones de la contribucion SBS y SSC” los cinco primeros dias
habiles de cada mes. Otra contribucion es la del Seguro Social Campesino (SSC) que de
igual manera este valor es pagado por el cliente a la compafiia de seguro con el fin de
reacaudar estos montos, declararlos en la estructura S16 “Retenciones de la contribucion
SBS y SSC” los cinco primeros dias habiles de cada mes y debera ser pagado al Instituto
Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS) para contribuir al financiamiento del Seguro
Social Campesino. Ademas de eso también se le incrementé un valor por el derecho de
emision, las empresas aseguradoras cobraran al contratante del seguro un valor para cubir
los gastos de emision de la poliza, los mismos que se encuentran regulados por la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros mediante resoluciones, para los
valores que constan en la Tabla 6 fue mediante la resolucion No. SBS-INS-2003-248 de
14 de agosto del 2003

Tabla 6
Rangos para la aplicacion de valores en el derecho de emision

VALORES DE LA PRIMA DERECHOS DE POLIZA
(en ddlares) (en ddlares)
De 0 a 250 0.50
De 25 a 500 1
De 501 a 1.000 3
De 1.001 a 2.000 5
De 2.001 a 4.000 7
De 4.001 a enadelante 9

Nota: Valores aplicados para el cobro del derecho de emision.
Informacion proporcionada por la Superintendencia de Compafiia,
Valores y Seguros.

Por altimo se recarga el Impuesto al valor agregado 12% que calculara de la suma de
la prima neta mas las contribuciones y mas el derecho de emision por el porcentaje vigente
en la legislacion ecuatoriana, sera pagado de manera mensual en la declaracion del

formulario 104 “Declaracion del Impuesto al Valor Agregado”
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Una vez sumado todos estos valores se determina la prima total o tambien conocida
como prima comercial que es el valor que el cliente debera pagar a la compafiia de

seguros incluido las contribuciones, derechos de emision y los impuestos de ley.

2.2.7 Elementos de una pdliza de seguros

La mayoria de las polizas de seguros tienen un formato estandar la misma que se
encuentra regulado por el ente de control de cada pais, entre las principales variables se
encuentran: el nombre y domicilio del asegurado, los nombres y domicilio del solicitante,
asegurado y beneficiario, la calidad en que actla el solicitante, la identificacion precisa
de la persona o cosa con respecto a la cual se contrata el seguro, la vigencia del contrato,
con indicacion de las fechas y horas de iniciacion y vencimiento, o el modelo de
determinar unas y otras, el monto asegurado o el modo de precisarle, la prima o el modo
de calcularla, la naturaleza de los riesgos tomados a su cargo por el asegurador, la fecha

en que se celebra el contrato y la firma de los contratantes.

2.2.8 Derechos y obligaciones de las partes

Es necesario mencionar que antes de la contratacion y aceptacion de un seguro las

partes involucradas deben tener en claro sus obligaciones que mostramos a continuacion:

Declararel estadode

- | e .
Antes rieszo

*Pago de la prima
*Mantener el estado

N Tomador yjo Durante | de rieszo
Obligacionesde las || | Aseguraday/o *Cumplir la garantia
partes Baneficiario ——

*Dar avisooportuno
*Informar de otros
seguros

A *Prasentarls
Despues = reclamacion
*No asagurar
deducibles
*Permitir subrogacion

* Asumir elriesgo
*Entregar la poliza e
*Pagarla
indenmizacion

Figura 8- Obligaciones de las partes del Contrato
Fuente: Recopilado del libro Gestion Integral de Riesgos y Seguros del autor

Mejia

Aszsgurador

21



2.2.9 Definicién de siniestro

Lo podriamos definir como la ocurrencia de un evento que causa dafio previsto en la
poliza, motiva la obligatoriedad de la entidad aseguradora al satisfacer al asegurado
indemnizandolo segun lo estipulado en el contrato de seguro. En el &mbito maritimo al
siniestro se lo denomina averias, una vez ocurrido el siniestro este debe ser evaluado
mediante inspecciones realizadas por la entidad aseguradoras con el propoésito de
determinar la cuantia de las pérdidas sufridas por el asegurado. Generalmente esta
valoracion se efectda por un perito el mismo que elabora un informe pericial en el que se
refleja las circunstancias ocurridas en el siniestro y el importe de los dafios ocasionados

a consecuencia de ellos.

2.2.10 Definiciéon de deducible

Es el valor que el asegurado asume como su propio asegurador de Sus riesgos y en caso
de siniestros el soportard con su propio patrimonio la parte de los dafios que le

corresponda.

2.2.11 Asociaciones vinculadas con el mercado asegurador privado

Existen cinco asociaciones de las compafiias de seguros que son las siguientes: la
Camara de Compafiias de Seguros del Ecuador, la Asociacién de Compafiias de Seguros
de Ecuador (ACOSE), la Federacion Ecuatoriana de Empresa de Seguros (FEDESEG),
la Federacion Interamericana de Seguros (FIDES) y la Asociacién de Supervisores de

Seguros de Latinoamericana (ASSAL)

2.2.12 Proceso de la emision de una poliza de seguros
Para la emision de una poliza de seguro se inicia cuando el cliente solicita el broker de

seguros cotizaciones de distintas compafiias de seguros para elegir la mejor opcion en

coberturas y costo del seguro.
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En este documento se detalla la vigencias, ramo, el bien asegurable, valor asegurados,
coberturas, tasas, deducibles y la prima a pagar, ademas de eso se menciona la forma de
pago y alguna otra informacion relevante para la contratacion de seguro lo que se puede

ver en el anexo 1.

Una vez aceptado por el cliente se procede con la emision de la p6liza con su respectiva
factura, a su vez el cliente de ser el caso efectuard las respectivas retenciones en la fuente,
siendo estas: la retencién a la renta del 1 x 1000 (codigo 322) que debera calcularse sobre
la prima neta o pura y retencion en el IVA que podra ser 20% (contribuyentes especiales)
0 100% (entidades denominadas por el SRI como exportadoras); restando estas
retenciones el cliente deberé pagar dentro de los plazos establecidos en la poéliza.

2.3 Estructura de Activo corriente en una compafiia de seguros

El activo corriente de una compafiia de seguro esta compuesto por la cuenta 1101 que
son los activos financieros mas la cuenta 1102 que pertenece a la cuenta de caja —bancos
mas la suma de la siguiente operacion (la cuenta 12 deudores por primas menos la cuenta
120102 primas por cobrar vencidas menos 120202 primas documentadas vencidas menos
120203 primas documentadas cheques protestados) mas la cuenta 13 deudores por

reaseguros y coaseguros mas la cuenta 1402 deudores varios.

2.3.1 Estructura del Pasivo corriente en una compariia de seguros

El pasivo corriente de una compafiia de seguro esta compuesto por las siguientes
cuentas: 2101 reservas de riesgos en curso mas la cuenta 2102 reservas de seguros de
vida mas la cuenta 2103 reservas para obligaciones de siniestros pendientes mas la 2104
reservas de desviacion de siniestralidad y catastrofica mas la 2105 reservas de
estabilizacion méas la 2106 otras reservas mas la 210501 para ramos nuevos mas la 22
reaseguros y coaseguros cedidos mas la 23 otras primas por pagar mas la 2401 corto méas
la suma de la siguiente operacion (la cuenta 25 otros pasivos menos la cuenta 259004
regularizacion de divisas menos 259006 primas anticipadas ) mas la cuenta 2601 papeles

comerciales en circulacion a corto plazo.
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2.3.2 Estructura del Patrimonio en una compariia de seguros

El patrimonio esta conformado por la cuenta 31 capital mas la cuenta 32 reservas mas

la cuenta 34 de resultados.

2.3.3 Contabilizaciones de las operaciones de una aseguradora

Se realizara una demostracion una poliza del ramo Maritimo con el valor de Prima por

43.516,16, a continuacion se calculan los impuestos que por obligacidn se retiene al

asegurado segun la Ley de Seguros

v Seguro Social Campesino (IESS) 0.5% 217,58
v" Contribucion a la Superintendencia 3.5% 1.523,07
v" Derecho de emisién (valor segtn el monto de la prima) 9,00

2.3.4 Reconocimiento de una Pdliza

Al momento de emitir una pdliza de emitird una factura la cual tendra la siguiente

contabilizacion:

Tabla 7
Contabilizacion por la emision de una Péliza
Cuentas Descripcion Debe Haber
No
1 Prima por vencer 51.782,51
5 Seguros Generales Maritimo 43.516,16
5 Derechos de emision 9,00
2 Intereses sobre obligaciones (Financ.) 1.084,80
2 Seguro Social Campesino 217,58
2 Contribucidn a la Superintendencia 1.523,07
2 Impuesto al valor agregado 5.431,90
Total 51.782,51 51.782,51

Nota: Esquema de contabilizacion de la emision de una poliza. Informacion
proporcionada por la Aseguradora
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2.3.5 Pago de primas

Una vez que el asegurado procede con el pago de la poliza contratada se procede a
realizar el respectivo comprobante de pago, el cual debera tener la siguiente

contabilizacion:

Tabla 8
Contabilizacion por el pago de una Poliza
Cuentas Descripcion Debe Haber
No
1 Bancos 51.782,51
1 Prima por vencer 51.782,51

Total 51.782,51 51.782,51

Nota: Esquema de contabilizacion del pago de la péliza. Informacion proporcionada por
la Aseguradora

2.4 ESTADOS FINANCIEROS

2.4.1 Definicién de Estados Financieros

Segln Toro (2014) menciona que los estados financieros “Son una representacion
financiera estructurada de la posicién financiera y de las transacciones llevadas a cabo
por una empresa, implica una comparacion del desempefo de la empresa” (p. 30), en
otros términos los estados financieros proporcionan informacion a las duefios de la
empresa sobre la situacion actual de la misma y acerca de su desempefio financiero. La
presentacion y preparacion de los estados financieros son responsabilidad de los
administradores y a su vez se pueden identificar los puntos débiles y fuertes de la empresa.

Dentro de los estados financieros vamos a mencionar a los siguientes:

v" Estado Situacion Financiero
v' Estado de Resultado Integral
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2.4.1.1 Estado de Situacion Financiero

En el estado situacion financiero se hace una distincion entre los activos a corto y a
largo plazo, los activos y pasivos corrientes con a corto plazo por lo tanto se espera que
se conviertan en efectivo o que sean pagados en un afio 0 menos. Todos los demas activos,
pasivos Y el patrimonio de los accionistas se consideran a largo plazo porque se estima
que permanezcan en libros més de un afio, Gitman y Zutter (2012) indican que en el estado
situacion financiero “sopesa los activos de la empresa de la empresa (1o que posee) contra
su financiamiento, que puede ser deuda (lo que debe) o patrimonio (lo que aportan los

duenos)” (p. 56), teniendo como fin indicar la posicion financiera de la empresa.

2.4.1.2 Estado de Resultado Integral

Segun la definicion de Toro (2014) el estado de resultados “ Es el informe basico que
refleja la forma y la magnitud del aumento o la disminucion del capital contable de una
entidad, como consecuencia del conjunto de transacciones habituales” (p.47), con este
podemos evaluar la rentabilidad de la empresa y mide los riesgos durante las
disposiciones de recursos por los duefios de la empresa y de las contribuciones o
aportaciones de capital efectuadas a la entidad, tal como se menciona el estado de
resultados “proporciona un resumen financiero de los resultados de operacion de la

empresa durante un periodo especifico” (Gitman y Zutter, 201, p. 53).

2.4.2 INDICADORES FINANCIEROS

La administracion, al igual que los accionistas, se interesa en todos los aspectos de la
situacion financiera de la compafiia y trata de generar razones financieras que sean
favorables para los duefios y acreedores. Ademas, la administracién usa las razones para
supervisar el desempefio de la empresa de un periodo a otro y poder tener una idea mas
clara sobre la situacion econdmica de la empresa mediante el analisis de la liquidez, razon

rapida, entre otras.
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2.4.2.1 Razones de liquidez

La liquidez de una empresa se mide por la capacidad que tiene para solventar sus
obligaciones a medida que estas llegan a su vencimiento, segin Gitman y Zutter (2012)
“La liquidez se refiere a la solvencia de la posicion financiera general de la empresa, es
decir, la facilidad con la que puede pagar sus cuentas.” (p. 65), por ende es importante
determinar y calcular las razones de liquidez ya que brindan sefiales anticipadas de

inconvenientes de flujo de efectivo y fracasos empresariales amenazadores.

2.4.2.2 Razon corriente o circulante

Segln lo que indica la teoria de Toro (2014) esta razon “trata de verificar las
disponibilidades de la empresa en el corto plazo, para atender sus compromisos también
a corto plazo” (p. 138) entonces las empresas buscan financiar sus operaciones de corto
plazo con pasivos de largo plazo y esto se verifica cuando el resultado de esta razén es

positiva, es decir cuando el activo corriente supera al pasivo corriente.

La respuesta de esta razon calcula las veces que el activo corriente cubre el pasivo

corriente.

La férmula de la razon corriente es la siguiente:

Activo Corriente

Razon Corriente = - -
Pasivo Corriente

2.4.2.3 RazoOn rapida o prueba del &cido

Segun la teoria de Toro (2014) la razon rapida “es una prueba o test mucho mas
estricto, el cual pretende verificar la capacidad de la empresa para cancelar sus
obligaciones corrientes, sin depender de la venta de sus inventarios” (p. 140) esta a
diferencia de la razén corriente excluye al inventario que normalmente es el activo

corriente menos liquido. La razén rapida de calcula de la siguiente manera:
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Activos Corrientes — Inventario

Razén Rapida = - -
p Pasivo Corriente

2.4.2.4 Capital de trabajo neto

Segun lo que indica Toro (2014) “Este tipo de razon sirve para medir la capacidad de
una empresa en cuanto al pago oportuno de sus deudas en un periodo no mayor al del
ejercicio fiscal” (p. 144), dicho de otro modo esta razon indica en términos de valor, 1o
que la razdn corriente expresa en veces. La razén de capital de trabajo neto se calcula de

la siguiente manera:

Capital de
trabajo
neto

Activos Pasivos

Corrientes Corrientes

Figura 9- Representacion del Capital de trabajo neto
Fuente: Recopilado del libro Analisis Financiero del autor Toro

2.4.2.5 Razones de actividad

Segln Toro (2014) las razones de actividad “miden la eficiencia con las cual la
empresa utiliza sus activos para el desarrollo de las actividades de constitucion, segun la
velocidad de recuperacion de los valores aplicados en ellos” (p. 152), en otro términos

miden la velocidad en que las cuentas se convierten en efectivo.
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2.4.2.6 Ciclo operativo o ciclo del negocio

Lo que conceptualiza al ciclo operativo es como se mueve un producto por las cuentas
del activo circulante El producto inicia como inventario, se cambia a una cuenta por
cobrar cuando se vende y, para terminar se convierte en efectivo cuando recaudamos el
valor de la venta. Tal como lo indica Randolph, Stephen , y Jeffrey (2012) “es el periodo
que se necesita para adquirir el inventario, venderlo y cobrarlo. La primera parte es el
tiempo que transcurre entre la adquisicion y la venta del inventario. La segunda es el
tiempo que transcurre para cobrar la venta.” (p. 798), en otras palabras esta razon nos
indica los dias promedio de rotacion del dinero en la entidad o el tiempo que le toma

convertir en efectivo los inventarios y rescatar su cartera. Podemos graficarlo asi:

Inventarios Cuentas por cobrar

I

Momento cero Momento de

Compra de Periodo de Transformacion de materia prima en Periodo de cobro de las cuentas por recuperacion total de
materia prima producto terminado cobrar las cuentas por cobrar

V
4
176,64 dias + 126,74 dias

Ciclo Operativo o Ciclo del Negocio [ 301,38 dias

Inicio del ciclo Fin del ciclo

v

Figura 10- Ciclo de efectivo
Fuente: Recopilado del libro Anélisis Financiero del autor Toro

2.5 CAPITAL DE TRABAJO

Segln Toro (2014) el capital de trabajo es el “Conjunto de los recursos en dinero
necesarios para garantizar el funcionamiento del proyecto en su etapa de operacion y
durante un ciclo o periodo determinado” (p. 248) en conclusion los recursos que requiere

la empresa para operar
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2.5.1 Capital de trabajo operativo

Tal como indica Toro (2014) el capital de trabajo operativo es “el dinero que necesita
una empresa para cubrir costos operativos Yy gastos de administracion y de ventas en el
corto plazo dentro de la operacion normal” (p. 248) este efectivo se ve representado en

los inventarios que acumula la empresa y en las cuentas por cobrar.

Se lo identifica de la siguiente manera:

Cuentas
por cobrar

N

Capital de trabajo operativo

Figura 11- Representacion del Capital de trabajo operativo
Fuente: Recopilado del libro Anélisis Financiero del autor Toro

Tabla 9
Componentes del Capital de trabajo operativo
Capital de trabajo operativo

Titulos de deuda emitidos y garantizados por el Estado y Banco Central del
Ecuador

Titulos emitidos por el sistema financiero nacional
Titulos emitidos por sociedades no financieras nacionales
Renta Fija Tipo Il a Valor Razonable

Titulos de deuda emitidos y garantizados por el Estado y Banco Central del
Ecuador

Titulos emitidos por el sistema financiero nacional
Titulos emitidos por sociedades no financieras nacionales
Renta Fija Tipo Il a Costo Amortizado

Titulos de deuda emitidos y garantizados por el Estado y Banco Central del
Ecuador

Titulos emitidos por el sistema financiero nacional
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Capital de trabajo operativo

Titulos emitidos por sociedades no financieras nacionales

Renta Fija Tipo 111 a Valor Razonable

Titulos emitidos por el Servicio de Rentas Internas

Otros titulos de renta fija sin fecha de vencimiento

Renta Fija Internacional a VValor Razonable

Titulos de deuda emitidos y garantizados por estados y bancos centrales
Titulos emitidos por bancos e instituciones financieras extranjeras
Titulos emitidos por sociedades no financieras extranjeras

Renta Fija Internacional a Costo Amortizado

Titulos de deuda emitidos y garantizados por estados y bancos centrales
Titulos emitidos por bancos e instituciones financieras extranjeras
Titulos emitidos por sociedades no financieras extranjeras

Renta Variable a VValor Razonable

Acciones de sociedades nacionales

Inversiones en asociadas nacionales

Inversiones en negocios conjuntos nacionales

Inversiones en subsidiarias nacionales

Cuotas de Fondos de Inversion nacionales

Cuotas de otros Fondos y Fideicomisos nacionales

Renta Variable al Costo

Acciones de sociedades nacionales

Inversiones en asociadas nacionales

Inversiones en negocios conjuntos nacionales

Inversiones en subsidiarias nacionales

Cuotas de Fondos de Inversion nacionales

Cuotas de otros Fondos y Fideicomisos nacionales

Renta Variable Internacional a VValor Razonable

Acciones de sociedades extranjeras

Inversiones en asociadas extranjeras

Inversiones en negocios conjuntos extranjeros

Inversiones en subsidiarias extranjeras

Cuotas de Fondos de Inversion extranjeros

Cuotas de otros Fondos y Fideicomisos extranjeros

Renta Variable Internacional al Costo

Acciones de sociedades extranjeras

Inversiones en asociadas extranjeras

Inversiones en negocios conjuntos extranjeros

Inversiones en subsidiarias extranjeras
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Capital de trabajo operativo
Cuotas de Fondos de Inversién extranjeros
Cuotas de otros Fondos y Fideicomisos extranjeros
Otras inversiones
Prestamos sobre pdlizas de vida
Provision fluctuacién de valores (crédito)
Deterioro acumulado de inversiones financieras
Deterioro acumulado de inversiones financieras de renta fija
Deterioro acumulado de inversiones financieras de renta variable

CAJAy BANCOS
Caja

Bancos

Moneda nacional
Moneda extranjera

Sobregiros (crédito)

2.5.2 Capital de trabajo neto operativo

Este es una parte del capital de trabajo operativo que necesita la entidad, la otra parte
debe financiarse de aportes de socios o0 accionistas, Toro (2014) denomina al capital de
trabajo neto operativo como “la diferencia entre el capital de trabajo que la empresa
requiere para operar y la financiacion que operativamente se consigue y es una variable

importante por la estrecha relacion con la liquidez del proyecto de la empresa” (p. 249)

Se lo identifica de la siguiente manera:

Capital de trabajo

neto operativo

Pasivo
operativo

Figura 12- Representacién del Capital de trabajo neto operativo
Fuente: Recopilado del libro Andlisis Financiero del autor Toro
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2.6 Marco conceptual

Activo
Es un bien o un derecho propiedad de la empresa, y que es convertible en dinero o

algun otro medio de liquidez equivalente.

Asegurado
Es la persona que por el pago de una prima tiene derecho al pago de una indemnizacién

a consecuencia de una pérdida por un siniestro amparado en el contrato de seguro.

Asiento Contable
Es un registro en los libros contables, donde se visualizan todos los movimientos

econdmicos de la empresa.

Asegurador
Es la parte que se obliga mediante una prima, a indemnizar las pérdidas o siniestros

ocurridos a una persona.

Base imponible

Es el valor monetario sobre el cual se calculan los impuestos.

Capital
En el lenguaje empresarial, se da este nombre al conjunto de dinero y otros activos

que necesita una sociedad para operar y llevar a cabo sus actividades de produccion.

Coaseguro

Es la concurrencia de dos o mas entidades aseguradoras en la cobertura de un mismo
riesgo. Cuando un negocio requiere una suma asegurada muy alta surge la figura legal
del coaseguro en donde otra aseguradora participa en la aceptacion de un riesgo en un

porcentaje determinado.
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Cobertura
Son todos y cada uno de los riesgos que el asegurador se compromete a cubrir y los

cuales estan sefialados en la pdliza.

Dafo

Pérdida material o personal producida por la ocurrencia de un siniestro.

Deducible
Normalmente se lo considera como la cantidad de dinero que el asegurado se
compromete a pagar como parte de una reclamacion antes de que la aseguradora pague el

importe del siniestro.

Exclusion
Son aquellas situaciones que se pactan al momento de la emision de la poliza que no

seran cubiertas por diversas razones.

Indemnizacion

Es el importe de dinero que paga la aseguradora al asegurado por una pérdida o dafio.

Instrumento Financiero
Cualquier contrato que da lugar a un activo financiero en cualquiera entidad y a un

pasivo financiero 0 a un instrumento de patrimonio en otra entidad.

Instrumento de patrimonio
Cualquier contrato permita una participacién residual en los activos de una empresa,

después de restarse todos los pasivos

Poliza
Documento en el cual se plasma los acuerdos, condiciones y exclusiones entre el

asegurado y el asegurador.

Presupuesto
Es un calculo aproximado de los ingresos y gastos que se obtendran tras la realizacion

de la actividad.
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Prima neta
Se obtiene de aplicar la suma asegurada por la cuota aplicable al o los riesgos

suscritos, sin incluir los gastos de expedicion, ni impuestos.

Prima total
Es la cantidad a pagar por el asegurado, esta formada por la prima neta mas los gastos

de expedicion e impuestos.

Reasegurar
Es la accion que realizan los Aseguradores al transferir parte de su riesgo a una

Reaseguradora.

Reservas
Es la cantidad que estima la aseguradora, para pagar las indemnizaciones que se
pudiera presentar en un periodo de tiempo especifico y las determina mediante un calculo

actuarial.

Riesgo

Es la exposicion a una eventualidad que puede resultar desfavorable.

Siniestro

Es cuando ocurre una pérdida o dafio que estd cubierto dentro de la pdliza y es
indemnizable, es decir, que la Aseguradora se ve obligada a pagar de manera total o
parcial al Asegurado o a los beneficiarios de la péliza contratada, como por ejemplo un

robo, incendio, accidente, etc.

Vigencia
Es el periodo de tiempo durante el cual una péliza de seguro brinda proteccion a un

Asegurado (titular) o a sus dependientes.

Valor razonable
Precio que se recibira por vender un activo o por el traslado de un pasivo mediante una

transaccion al precio del mercado actual.
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2.7 Marco Legal

2.7.1 Legislacion sobre el Contrato del Seguro

Capitulo 1, Seccién I, Art.1 conceptualiza al seguro como: Un contrato mediante el
cual una de las partes, el asegurador, se obliga a cambio de una prima a indemnizar a la
otra parte, dentro de los limites convenidos de una pérdida o dafio producido por un
acontecimiento incierto o a pagar un capital o una renta si ocurre la eventualidad prevista

en el contrato.

Entre los principios del seguro se puede nombrar: la Buena fe, Interés asegurable,

Indemnizacion y Subrogacion.

2.7.1.1 Tipos de seguros

Existen varios tipos de seguros los mismos que se encuentran regulados a través de la
Ley de Seguros que categorizado en la Resolucion No. JB-2012-2154 (P. 2) se divide

por su naturaleza existen dos grandes grupos: Seguro de personas y Seguro de dafios.

El seguro de personas abarca el seguro de vida que este puede ser individual o colectiva
donde el pago de la indemnizacién por parte de compafiia de seguros depende del
fallecimiento o supervivencia del asegurado en un fecha determinada ademas también
incluye vida entera, retan vitalicia o temporal, renta de jubilacién, entre otras, ademas de
eso el seguro de asistencia médica y de accidentes personales forma parte de este grupo

de seguro de personas.

El seguro de dafios encierra a los ramos de Incendio y lineas aliadas, lucro cesante,
vehiculos, transporte, maritimo, aviacion, robo, dinero y valores, agropecuarios, riesgos

técnicos, responsabilidad civil, fidelidad, fianzas, crédito, bancos e instituciones
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financieras BBB, multiriesgos y riesgos especiales. Para una mejor comprension sobre

estos ramos vamos a mencionar las caracteristicas de cada uno de ellos:

v Incendio y lineas aliadas.- Abarca incendio, rayo, explosion, motin, alborotos
populares, dafios por humo, entre otros eventos ademas también cubre los riesgos
catastréficos como terremoto, temblor, erupcion volcéanica, tsunami y otros
eventos provenientes de la naturaleza.

v" Lucro cesante.- Cubre la pérdida de beneficios a consecuencias de la ocurrencia
de los riesgos cubiertos en incendio y lineas aliadas o de eventos catastroficos.

v Vehiculos.- Se caracteriza por cubrir el dafio propio del vehiculo asegurado , al
vehiculo como consecuencia directa de choque, volcadura, incendio, robo, hurto
o cualquier otro suceso originado por una fuerza externa, repentina y violenta;
responsabilidad civil a terceros por lesiones corporales o dafios causados a
personas o bienes que se encuentren fuera del vehiculo.

v Transporte.- Cubre la pérdida total o parcial de la mercaderia y bienes
transportados a consecuencia de los riesgos ocasionados al medio de transporte ya
sea maritimo, aéreo o terrestre.

v Maritimo.- Se caracteriza por cubrir la pérdida total, total constructiva o parcial
de una embarcacidn, asi como los gastos de salvataje del bugque asegurado como
consecuencias de los riesgos de mar, rios, puertos como son hundimientos,
naufragio, explosion, etc.

v Aviacion.- Cubre las pérdidas accidentales al casco y maquinaria del avion, a la
tripulacion, a los pasajeros, equipaje o0 carga transportada.

v Robo.- Cubre las pérdidas, destruccion o deterioro de los bienes asegurados como
consecuencia directa a un robo o intento de robo, asalto o hurto.

v" Dinero y valores.- Este seguro se enfoca en asegurar la pérdida, dafio o destruccion
de dinero y valores ya sea por robo total o parcial a causas accidentales mientras
se hallen en transito por parte de los empleados del asegurado o cualesquier
empresa de transporte de valores legalmente autorizada, 0 mientras se encuentren
dentro de los locales del asegurado depositados en caja de seguridad, cajas
registradoras, entre otros.

v' Agropecuario.- Es un seguro agricola y ganadero es decir cubre los riesgos que

afectan a los cultivos y a los animales.
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v Riesgos técnicos comprende a los ramos de todo riesgo contratistas, montaje de
maquinaria, rotura de maquinaria, obras civiles terminadas, equipo electronico,
entre otros.

v Responsabilidad civil.- Se relaciona con las pérdidas que sufre el asegurado frente
a terceras personas como consecuencia de accidentes producidos en el desarrollo
regular de sus actividades ya sea dafios materiales o corporales.

v" Fidelidad.- Cubre las pérdidas que puede sufrir el asegurado por la apropiacion
indebida realizada por abuso de confianza de los empleados y dependientes as su
servicio.

v Fianzas.- Los seguros conformas este ramo de fianzas, garantizan al asegurado
sea este de sector publico o privado por el perjuicio ocasionado por el
incumplimiento de la obligacion principal afianzada. Este ramo se puede
subdividir en otros ramos como: Seriedad de oferta, Cumplimiento de contrato,
Buen uso de anticipo, Garantias aduaneras, entre otras.

v' Crédito.- Comprende el seguro de crédito interno que ampara a los comerciantes
contra el riesgo de no pago de los créditos que haya concedido a sus compradores
por la venta en el pais de bienes y servicios, ademas de este grupo también forma
parte el seguro de crédito a las exportaciones que garantiza a los exportadores
contra el riesgo de ni pago de los créditos fuera de pais.

v" Bancos e instituciones financieras BBB- Bankers Blanket Bond, este seguro
especializado cubre entre otros, fidelidad, pérdidas del asegurado por razon de
actos deshonestos o fraudulentos por parte de sus empleados y/o directores,
locales 0 a dafios a los bienes del asegurado mientras se encuentren dentro de los
locales del banco.

v Multiriesgos.-Se establecen con los programas de seguros para cubrir en solo

contrato ya sea los riesgos del hogar, industria 0 comercio

2.7.2 Ley General de Seguros, Codificacion

En la Seccion 11, Art.14 menciona que el capital minimo legal para la constitucion de

una compafiia de seguros serd de 8.000.000.000 millones y para las compafiias de
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reaseguros sera de 13.000.000.000 millones de dolares americanos y en ambos casos sera

aportarle en dinero.

Los recursos para el aumento de capital pagado provendra exclusivamente de:
v Aportes en dinero que no podran provenir prestamos u otro tipo de financiamiento
directo o indirecto que hayan sido concedidos por la propia compafiia
v Del excedente de la reserva legal

\

De las utilidades acumuladas
v De la capitalizacion de cuentas de reserva, siempre que estuvieren destinadas a

este fin.

2.7.3 Codificacion de Resoluciones de la Superintendencia de Bancos

Es una resolucion fue aprobada el 5 de Julio del 2006 tal como consta en la pagina web
de la Superintendencia de Bancos, la cual la Gltima modificacién fue realizada el 07 de
agosto del 2015.

2.7.3.1 Instrumento Financiero de Renta Fija

En el capitulo VII: Norma sobre clasificacion y valoracion de inversiones para las
empresas de seguros y compafias de seguros en la Seccidn | Aspectos Generales Art
1 literal 17 conceptualiza a los Instrumentos Financieros de Renta Fija como aquellos
cuyo rendimientos no depende de los resultados de la compafiia emisora, sino que esta
predeterminado en el momento de la emision y aceptado por las partes, al margen de los
dispuesto por la Ley de Mercados de Valores.

Enla Seccién 111 CLASIFICACION Y REGISTRO CONTABLE INICIAL DE
INVERSIONES FINANCIERAS DE RENTA FIJA, en el Art7 y en el Art 8
menciona que en aplicacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera
NIFF la clasificacion de los instrumentos financieros de renta fija se realizara en funcion
a sus caracteristicas y riesgos similares, de acuerdo a la configuracion de sus pagos de
capital mas intereses se divide de la siguiente manera: las Inversiones de renta fija | que

corresponde a instrumentos financieros con unico pago de capital mas intereses al
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vencimiento de la inversion, sea con tasa de interés o con tasa de descuento, como
caracteristica principal que define este tipo de renta corresponden a valores emitidos de
renta fija con plazo inferior a un afio, generan un Unico pago de capital e interés al
vencimiento; también existe las Inversiones de renta fija Il que encierra a los
instrumentos financieros con pagos periodicos de capital mas intereses hasta su
vencimiento, corresponden a valores emitidos de renta fija con plazo superior a un afio,
la caracteristica principal es que generan varios pagos periédicos sean de capital méas
intereses o solo intereses, dejando la devolucion de capital al vencimiento y como ultimo
caso tenemos las Inversiones de renta fija Il que corresponden a instrumentos financieros
sin fecha de vencimiento o en caso de tenerla el emisor ha cambiado las condiciones de

pago de tal forma que no considera la fecha de vencimiento al momento de efectuar el

pago.

En el Art. 11 hace referencia que una vez agrupadas las inversiones por sus
caracteristicas y riesgos similares, estos instrumentos de clasificaran en funcion de las
metodologias para reconocimiento y medicién clasificandose en: Inversiones registrada a
valor razonable en cambios en resultado que comprenden los instrumentos de inversién
de renta fija adquiridos por las empresas de seguros y reaseguros que contemple que este
instrumento sea adquirido con la finalidad de ser negociado y vendido antes de su
vencimiento, que esté disponible para su venta en caso que presente una buena
oportunidad de negociacion , no tiene fecha de vencimiento, que sea parte de un portafolio
de inversiones perteneciente a una empresa de seguros o0 reaseguros en liquidacién, que
desde el momento de su registro contable inicial haya designado por la empresa para
contabilizarlo a valor razonable con cambios en estado de resultado, entre otras
caracteristicas. Otra clasificacion es la Inversiones registrada a costo amortizado que
comprenden los instrumentos de inversién de renta fija adquiridos por las empresas de
seguros y reaseguros que contemple que el instrumento sea adquirido con la finalidad de
ser mantenido en poder de la entidad hasta la fecha de vencimiento, que el instrumento
tenga limitaciones o restricciones de caracter legal o contractual para efectuar su
transferencia de dominio, que las compafias de seguros o reaseguros que serian las
adquirientes de este instrumento cuya politica de inversion prevé la tenencia de estos

instrumentos bajo condiciones que impidan su venta.
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2.7.3.2 Instrumento Financiero de Renta Variable

En el capitulo VI1: Norma sobre clasificacion y valoracion de inversiones para las
empresas de seguros y compafias de seguros en la Seccidn I Aspectos Generales Art
1 literal 18 conceptualiza a los Instrumentos Financieros de Renta Variable como el
conjunto de los activos financieros que no tiene un vencimientos fijo y cuyo rendimiento,
en forma de dividendos o capital variard segun el desenvolvimiento del emisor, al margen

de los dispuesto por la Ley de Mercados de Valores.

En la Seccion IV CLASIFICACION Y REGISTRO CONTABLE INICIAL DE
INVERSIONES FINANCIERAS DE RENTA VARIABLE, en el Art20 en
aplicacion de las Normas Internacionales de Informacion Financiera- NIIF, la
clasificacion de los instrumentos de renta variable se estructura de acuerdo con la
dependencia que tiene el rendimiento del instrumento, del rendimiento del emision de los
titulos, ademas del control que puede conferir al tenedor de los instrumentos sobre las
decisiones del emisor de los mismos, estas pueden ser nacionales o extranjeras y se
clasifica en: Inversiones en acciones de sociedades que corresponden a inversiones que
mantienen la compafiia en acciones de empresas, las cuales no le permiten ejercer al
tenedor influencia sobre la empresa emisora de acciones, genera ganancia en la forma de
dividendos. Otra clasificacion es la Inversion en asociadas que corresponden a
inversiones que mantiene la compafiia en acciones de empresas, las cuales le permiten
ejercer al tenedor influencia significativa pero no control sobre la empresa emisora de las
acciones. Por otro lado también existe las Inversiones en subsidiarias que corresponden a
inversiones que mantiene la compariia en acciones de empresa, las cuales le permiten al
tenedor ejercer control sobre la empresa emisora de acciones.; y como ultima clasificacién
estan las Cuotas de fondos de inversion que corresponden a las cuotas que mantiene la

entidad aseguradora en fondos de inversion.

En el Art. 21 y 22 respectivamente hace referencia que una vez agrupadas las
inversiones por sus caracteristicas y riesgos similares, estos instrumentos de clasificaran
en funcion de las metodologias para reconocimiento y medicion clasificandose en:
Inversiones registrada a valor razonable en cambios en resultado, requiere que el
instrumento tenga una fecha de vencimiento la cual no es caracteristico de los

instrumentos variables. y es adecuada cuando existe cotizaciones de mercado de los
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instrumentos que posee la entidad o cuando se dan situaciones como un cambio
significativo en rendimiento de entidad participada, cuando existe cambios en las
expectativas de que puedan lograrse los objetivos de produccion técnica de entidad
participada, cambio significativo en el mercado para los instrumentos de patrimonio de
entidad participada ademas de los cambios en la economia global o del entorno en la que
opera la entidad, cambio en el rendimiento de entidades comparables o en valoraciones
sugeridas por el mercado global, también puede enfrentarse a problemas internos de
entidad participada tales como fraude, disputa comerciales, litigios, cambios en la
gerencia, etc.; también puede evidenciarse transacciones externas en el patrimonio de
entidad participada, ya estén causadas por la propia entidad participada o por transferencia
de instrumentos de patrimonio entre terceros. Otra clasificacion que hace referencia en
esta ley son las Inversiones de renta variable registradas al costo que se aplicara a esta
division no pueda aplicar al registro a valor razonable por factores que detalla en el Art.
23 como que la informacion disponible reciente es insuficiente para medir dicho valor
razonable o por la existencia de un rango amplio de mediciones posibles del valor

razonable y el costo representa mejor estimacion del valor razonable de ese rango.

2.7.3.3 Porcentajes maximos de inversion obligatoria

En el capitulo VIII: Norma sobre los segmentos y porcentajes maximos de
inversion obligatoriaen el Art 1 estipula el cupo de inversidn para compafiias de seguros
deben invertir sus reservas técnicas y al menos el sesenta por ciento (60%) del capital
pagado y la reserva legal, en instrumentos financieros, de mercado de valores y otras
inversiones, en las inversiones se deberan priorizar la seguridad, liquidez y rentabilidad

en ese orden.

En el Art.2 menciona que las Inversiones de Renta Fija establece que podran invertir
en los siguientes segmentos y porcentajes: en los certificados u otros valores emitidos y
garantizados por instituciones o entidades del sector publico, y cuenten con una
clasificacion de riesgo A o superior, los valores emitidos por Ministerio de Finanzas no
requieren clasificacién riesgo se podra invertir hasta un cincuenta por ciento (50%). Por
otro lado también la normativa exige tener hasta un diez por ciento (10%) en depdsitos a

plazo, obligaciones de largo plazo y titularizaciones u otros valores genéricos emitidos
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por el sistema financiero nacional; también es exigible hasta un treinta por ciento (30%)
en obligaciones de largo plazo, papel comercial o valores provenientes de procesos de
titularizacion emitidos por sociedades mercantiles vigiladas y controladas por la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros ademas con entidades de la economia
popular y solidaria registrada en el Registro Publico de Mercado de Valores o en el
Registro Especial Bursétil (RUB) y finalmente hasta un diez por ciento (10%) en Facturas
Comerciales Negociable (FCN) y valores inscritos en el REB.

En el Art...3 hace referencia que las Inversiones de Renta Variable podran invertir en
los siguientes segmentos y porcentajes: primero en acciones de sociedades andnimas
sujetas al control de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros con
excepcion a los integrantes del sistema nacional de seguro privado, casa de valores vy
compafiias administradoras de fondos y de fideicomisos siempre y cuando cumplas con
la condicion de que su patrimonio al cierre del ejercicio econémico precedente a la fecha
de la inversion debe superar una cifra que represente veinte mil (20.000) remuneraciones
béasicas unificadas, deberan estar inscritas en el Catastro Publico de Mercado de Valores
y en la bolsa de valores, deberan contar con clasificacion de riesgo A o superior, €s
importante conocer que el emisor no podra superar el diez por ciento (10%) del capital
pagado de dicho emisor. Segundo también podran invertir hasta un treinta y cinco por
ciento (35%) en cuotas de los fondos de inversion colectivos o unidades de participacion
de fondos de inversion administrados inscritos en el Catastro Publico de Mercado de
Valores, los portafolios de estos fondos no podran contener més de veinte y cinco (25%)
de su composicion en valores emitidos avalados o garantizados por el sistema financiero
nacional, la inversion en cada fondo no podra superar una participacion del quince por
ciento (15%) del total de sus cuotas o unidades de participacion y por ultimo permite
hasta el cinco por ciento (5%) en valores de participacion de procesos de titularizacion
inscritos en el Catastro Publico de Mercado de Valores, esta inversion no podra superar

el quince por ciento (15%) del total de cada proceso.

En el Art.9 la ley hace referencia que el 40% restante del capital pagado y reserva legal

debera ser invertido en bienes inmuebles para uso de la empresa.

Por otro lado en el Art.11 indica que en el caso de existir una deficiencia en inversiones

obligatorias, el érgano de control ordenara la cancelacion o enajenacion de inversiones
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no obligatorias a fin de que su producto sea destinado a cumplir con la presente mora, si
el déficit no sobrepasare el 5% de lo requerido, las compafiias de seguros y reaseguros
deberén adoptar las medidas tendientes a solucionarlo dentro de un plazo de hasta treinta

dias, si el déficit sobrepasare este porcentaje, el plazo para cubrirlo sera de noventa dias

En caso que las compafiias de seguros y reaseguros presentaren en dos meses
consecutivos 0 en tres meses no continuos, en un periodo de ciento ochenta dias,
deficiencia en sus inversiones obligatorias, cualquiera que sea el porcentaje de
deficiencia, el 6rgano de control ordenara la cancelacion o enajenacion de inversion es no
obligatorias que mantenga la entidad, a fin de que su producto sea destinado a cubrir el

monto de inversiones obligatorias sefialadas en esta norma.

2.7.3.4 Exigencia del célculo del Capital Adecuado

Seccion I: Normas Sobre EI Régimen De Capital Adecuado Para El Sistema De
Seguro Privado. Subseccion I: Calculo Del Requerimiento De Capital Adecuado

Para Empresas De Seguros Y Compariias De Reaseguros.

Art. 1.- El régimen de capital adecuado comprende la determinacion del patrimonio
técnico minimo requerido, el cual se establece en funcion de un nivel de capital adecuado
destinado a proteger a las empresas de seguros y compafiias de reaseguros contra los
efectos generados por desviacion en la frecuencia y severidad del riesgo de suscripcion,
asi como del riesgo de crédito derivado de las operaciones de reaseguros. Para la
determinacion del capital adecuado, se tendrd como base la pérdida maxima probable
calculada para el mercado asegurador ecuatoriano, correspondiente al nivel maximo de
siniestralidad esperada a que estén expuestas las empresas de seguros y compafiias de
reaseguros. Una suma equivalente a tal péerdida maxima probable, debera estar
respaldada, cuando menos, con el monto de las reservas técnicas y el patrimonio técnico
minimo requerido para cada empresa de seguros o compafiia de reaseguros.

Art. 3.- El capital adecuado para respaldar el riesgo de suscripcion correspondera al
resultado mas elevado que se obtenga ya sea en funcion de las primas, o en funcion de la

carga media de siniestralidad.
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Seccion I1: Determinacion Del Patrimonio Técnico Constituido de Las Empresas

De Seguros Y Compafias De Reaseguros

Art. 6.- El patrimonio técnico constituido de las empresas de seguros generales, de
seguros de vida y compafiias de reaseguros, para los fines previstos en la Seccién I,
comprende la suma del patrimonio técnico primario y secundario, para lo cual se deberan

computar las cuentas que se detallan a continuacion:

CUENTA PATRIMONIO TECNICO PRIMARIO

3.1.01 Capital pagado.

3.1.02 Capital operativo (1).

3.2.01 Reserva legal.

3.2.02.01 Reservas especiales - Aportes de accionistas.

3.2.02.02 Reservas especiales - Utilidades retenidas para futuras capitalizaciones. (7)
3.2.04 Reservas - Dividendo accion.

3.4.01.01 Resultados - Acumulados - Utilidades (2).

3.4.0.1.02 Resultados - Acumulados - Pérdidas.

2.1.04 Reservas desviacion de siniestralidad y catastréficas.

1.1.01.04. Inversiones en acciones (3).

Inversiones financieras en titulos y/o valores emitidos por empresas vinculadas por

propiedad (4).

45



CAPITULO I11

METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

3.1 Metodologia

Para el presente trabajo investigativo se utilizo la metodologia descriptiva porque se
pudo notar la situacién financiera del mercado asegurador ecuatoriano a traves de la
descripcion de los indices técnicos financieros mas relevantes para medir la liquidez,
seguridad y rentabilidad de estas compaiiias, que se aplico en esta investigacion, se basa
en un conjunto de técnicas dirigidas al analisis, recoleccion de datos, con el objetivo de
recopilar informacién para la investigacion. Este proyecto es documental con un enfoque

cualitativo, utiliza la técnica del anélisis de datos.

3.2 Tipo de Investigacion

Para el desarrollo de este proceso investigativo, con el propdsito de poder cumplir

con los objetivos trazados y concluir con las respectivas conclusiones y recomendaciones,

a continuacion se nombra a detalle cada investigacion realizada.

3.2.1 Investigacion Analitica

Por medio de esta investigacion se realiza el analisis de los estados financieros del

sector asegurador y se analiza también a detalle los estados financieros de las cuatro

empresas elegidas para la descripcion de la informacién recopilada.

3.2.2 Investigacion Documental

El trabajo de investigacion esta conformado por informacion que deriva de fuentes

secundarias que se recopilo para fundamentar la base teorica.
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3.3 Enfoque de la Investigacion

La investigacion se desarrollara en un enfoque cuantitativo, porque tiene como
objeto la recoleccién de datos, analizando los resultados de los indices y los Estados
Financieros del sector asegurador.

Y también en un enfoque cualitativo ya que tiene como objeto describir las
cualidades del capital de trabajo, se enfoca en analizar los cambios que han tenido las
compafiias de seguros en relacion al capital y el impacto que este ha tenido en la liquidez

de las compairiias de seguros.

3.4 Teécnicas de la Investigacion

Las técnicas de investigacion que se emplearon en este proyecto son las técnicas de

observacion y la entrevista.

3.4.1 Observacién

Mediante este procedimiento se recopilaron los datos necesarios para comprender los

procedimientos contables del capital de las compafiias de seguros con las distintas

inversiones establecidas en la ley.

3.4.2 Entrevista

A través de este procedimiento consiste en la recopilacion de informacion mediante

una conversacion con un profesional que no solo posee el conocimiento si no también el

expertise en el campo que se analizo.
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3.4.3 Andlisis de datos

El analisis de datos consiste en comprender el significado de la informacion
recolectada a través de teorias, entrevistas, y la informacion numérica. La aplicacion de
esta técnica nos permitio entender y comprender el capital del trabajo y la relacion con la

liquidez de las compafiias de seguros.

3.5 Poblacién y Muestra

3.5.1 Poblacién

La poblacion que fue sujeta a estudio del presente proyecto investigativo conformaron
todas las Compafiias de Seguros a nivel ecuatoriano que se encuentran acreditadas para
ejercer su actividad segun la Superintendencia de Compafiias, valores y Seguros que

continuacion se detalla:

Tabla 10:
Poblacién del Sector Asegurador Ecuatoriano
Compaiiias aseguradoras de Ecuador

1 Chubb Seguros S.A Guayaquil
2 AIG-Metropolitana Cia. De Seguros Y Reaseguros S.A. Quito
3 Alianza Cia. De Seguros Y Reaseguros S.A. Quito
4 Aseguradora Del Sur C.A. Quito
5 Balboa Compafiia De Seguros Y Reaseguros S.A. Guayaquil
6 BMI Del Ecuador Compaiiia De Seguros De Vida S.A. Quito
7 Bupa Ecuador S.A. Compariia De Seguros Y Reaseguros Quito
8 Compaiiia De Seguros De Vida Colvida S.A. Quito
9 Compafiia De Seguros Condor S.A. Guayaquil
10 Compafia De Seguros Ecuatoriano Suiza S.A. Guayaquil
11 Compafiia Francesa De Seguros Para Com. Ext. Coface S.A. Quito
12 Confianza Compariia De Seguros Y Reaseguros S.A. Guayaquil
13 Constitucion C.A. Compariia De Seguros Quito
14 Equivida Compafiia De Seguros Y Reaseguros S.A. Quito
15 Generali Ecuador Compaiiia De Seguros S.A. Guayaquil
16 Hispana De Seguros S.A. Guayaquil
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Compainiias aseguradoras de Ecuador

17 Interoceénica C.A. De Seguros Y Reaseguros Quito
18 Latina Seguros Y Reaseguros C.A. Guayaquil
19 Latina Vida Compafiia De Seguros C.A. Guayaquil
20 La Union Compafiia Nacional De Seguros S.A. Guayaquil
21 Liberty Seguros S.A. Quito
22 Mapfre Atlas Compariia De Seguros S.A. Guayaquil
23 Pan American Life Insurance Company Quito
24 Qbe Seguros Colonial S.A. Quito
25 Seguros Colon S.A. Guayaquil
26 Seguros Del Pichincha S.A. Cia .De Seguros Y Reaseg. Quito
27 Seguros Equinoccial S.A. Quito
28 Seguros Oriente S.A. Quito
29 Seguros Sucre S.A. Guayaquil
30 Seguros Unidos S.A. Quito
31 Sweaden Compafiia De Seguros Y Reaseguros S.A. Quito
32 Topseg Compafiia De Seguros Y Reaseguros S.A. Quito
33 Vaz Seguros S.A. Compafiia De Seguros Y Reaseguros Cuenca

Nota: Informacion extraida de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, afio
2016.

3.5.2 Muestra

De la poblacién antes mencionada se tomara como muestra para el desarrollo del

presente trabajo investigativo a las siguientes empresa aseguradoras que sus oficinas estan

ubicadas en el norte de ciudad de Guayaquil.

Tabla 11
Muestra del Sector Asegurador Ecuatoriano
No. Nombre Compaiiias De Seguros Ciudad
1 Chub Seguros S.A Guayaquil-Norte
2 Balboa Compafiia De Seguros Y Reaseguros S.A. Guayaquil-Norte
3  Latina Seguros Y Reaseguros C.A. Guayaquil-Norte
4  Mapfre Atlas Compafiia De Seguros S.A. Guayaquil-Norte

Nota: Muestra considerada por los autores
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Se ha tomado como muestra cuatro compafiias de la ciudad de Guayaquil sector norte
por la razon que en el caso de Balboa Compafiia de Seguros y Reaseguros se encuentra
por el debajo del promedio en sus indices financieros por otro lado las tres restantes estan
por encima del promedio del afio 2016.

3.6 Analisis de Resultado

3.6.1 Técnica de la Entrevista

La presente investigacion realiz6 una entrevista

Tabla 12:

Entrevista al Ing. Carlos Cadenas Ex Jefe Financiero en el mercado asegurador
Entrevistado: Ing. Carlos Cadena
Cargo: Ex Jefe Financiero en el mercado asegurador
Fecha: 19/02/2018

1. ;De qué manera El mercado asegurador ha tenido una transicion moderada y
ha mejorado el lenta hacia el modelo Solvencia Il que se aplica en Europa desde

capital de trabajo de la primera década del siglo XXI, esto es evidente desde la

las compaiiias de aplicacion de un nuevo modelo reservas técnicas vigente desde
seguros con la el 2012, aumento de capital pagado minimo requerido, y las
aplicacion de la inversiones obligatorias estos pilares rigen a las compafiias de
nueva ley? seguro en relacion a la solvencia, las compafiias de seguros

ecuatorianas desde el 2013 no han podido repartir dividendos
para cumplir con las nuevas exigencia de capital algunas de
estas compafiias aseguradoras han tenido que solicitar
inversiones a los accionistas para cumplir con las normativas y
seguir operando, es evidente que de esta manera se han
fortalecido y cuentan mayor capital de trabajo pero mas adn
cuenta con un mayor nivel patrimonial y de capital.

Analisis: Desde el punto de vista del Ingeniero la aplicacion de esta normativa permite

que las compafiias de seguros se fortalezcan financieramente aumentando su

patrimonio con dinero efectivo para inversiones.
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Entrevistado:

Cargo:
Fecha:
2. ¢Qué piensa de
las margenes de

inversion impuestas
por el drgano de

control?

Ing. Carlos Cadena

Ex Jefe Financiero en el mercado asegurador

19/02/2018

Es adecuado desde el punto de vista de mantener el capital mas

las reservas en inversiones seguras, liquidas y rentables estas
reformas son medidas conservadores y beneficia al publico que
han confiado en la compafiias de seguros, sin embargo las
opciones que tienen las compafiias de seguros para colocar las
inversiones son insuficiente por ejemplo hay casos que no se
pueden dar en la practica que son consideradas en la ley general
de seguros como son las inversiones en el exterior tomemos de
referencia a Estados Unidos las tasas de rendimiento dada en
bonos u otro operacion por lo general se puede obtener un
interés de 0.50% a 0.75% en el mejor de los casos versus en el
Ecuador se puede obtener una tasa del 6% a 6.50%, hay una
diferencia sustancial ademas de eso esas inversiones gravan
ISD e Impuestos a los activos en el exterior. Asi mismo las
acciones o derechos representativos del capital en institucion
financiera o en otras compafiias de seguros estan prohibidas
incluso aquellas que no hay prohibicion expresa resultan poco
atractivas ya que dichas inversiones acciones deben ser excluida
para el calculo del patrimonio técnico primario para los

margenes de solvencia o el célculo del capital adecuado.

Analisis: Los margenes de inversion impuesta por el ente de control permite mantener

las inversiones de manera segura y liquidas en el caso de cubrir algln siniestro el

dinero pueda estar disponible para cumplir con sus obligaciones.

3. Dentro de la
normativa de
inversion se da

porcentaje para cada
inversion incluyendo
los emitidos por el
estado, pero al mismo

tiempo le da una

El estado refleja limites considerd que los recursos se queden
en el pais, limitando las inversiones en la banca local que bajo
del 40% al 10% y que sean mas permeable invertir en bonos
del estado o instrumentos de deuda publicos sin embargo las
compaiiias de seguros usualmente mantenian buen margenes
de inversiones en depdsitos a corto plazo en la banca local con
el fin de mantener liquidez y un buen margen de capital de

trabajo para cubrir sus obligaciones de corto plazo como
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Entrevistado:
Cargo:

Fecha:

libertad a los emitidos
por el estado para
sobre pasar esos
limites, ¢qué piensa
de eso y de qué

manera puede influir

en la capital de
trabajo de las
compaiiias de
seguros?

Ing. Carlos Cadena
Ex Jefe Financiero en el mercado asegurador
19/02/2018
deudas con los reaseguradores, pagos de indemnizaciones a

los asegurados que definitivamente es la razén de ser de la

existencia de una compafiia de seguros.

Analisis: Que con las nuevas reformas el estado exige a las compafiias de seguro que

su mayor inversion obligatoria esté dentro de la adquisicion de bonos del estado,

instrumentos publicos,

estas compafiias y de
seguro.
4,

¢Qué  tipos

de inversion en la
actualidad da mayor

rentabilidad?

es claro que una forma sutil del estado para captar dinero de

una manera u otra como un préstamo a estas compaﬁl'as de

Sin lugar a duda las inversiones en obligaciones de entidades
controladas por la Superintendencia de Compafiias, Valores y
Seguros no obstante que mayor rentabilidad con llevan a mayor
riesgo y esto es tan cierto que fue evidente en el 2016 y parte
del 2017 cuando algunos emisores tuvieron que reprogramar el
pago de dividendos de sus obligaciones y otros tantos bajaron
sus calificaciones de riesgo dentro del cual estaban las empresas
que cayeron en default; las empresas no trabajan como entes
aislados de la economia del pais en donde se desenvuelven en
dicho periodo las condiciones economicas fueron pocos
favorable para cierto sectores; por ejemplo en el sector
exportador que se vio seriamente afectado por la salvaguardias
definitivamente las

arancelarias, inversiones de mayor

rentabilidad son las de las entidades controladas por la

Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros.
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Entrevistado:
Cargo:
Fecha:

Ing. Carlos Cadena
Ex Jefe Financiero en el mercado asegurador
19/02/2018

Analisis: Segun la entrevista el Ingeniero indica que la inversién que da mayor
rentabilidad en la actualidad son las invertidas en las compafiias vigiladas por
Superintendencia, pero en un arma de doble filo ya que depende de la situacion
economica del estado y del mercado a quien pertenece.

5. ¢Existen Si, porque las compafias de seguros tiene un superavit de

capitales ociosos en
las compafiias de

seguros y para que

capital adecuado que es destinado a inversiones con lo que se
ha desvirtuado un poco el sentido de las compafiias de seguros

y su actividad, principalmente en un mercado donde no hay

lo destinan? seguros previsionales privado o seguros de vida con
componentes de ahorros en los que si es necesario tener
inversiones a largo plazo y en donde el rendimiento de dichas
inversiones es distribuidas a sus asegurados pero en un mercado
como el nuestro prima de seguro de vigencia anual de ramos
generales o de vida a corto plazo tener un nivel de capitalizacion
mas alla de lo necesario con lleva a que la rentabilidad de los
accionista sea baja, es decir el ROE se disminuya, y podamos
hablar de capitales ociosos que al final son destinados a
actividades plenamente financieras y no de seguros.

Anélisis: Segun la experiencia del entrevistado indica que si existe capitales ociosos
por el superavit de capital que en la actualidad tienen las compafiias de seguros mas
que todo que en nuestro mercado no todas las compafiias de seguro ofrecen planes de
seguros de vida con componente de ahorro que esto conllevan de que tengan

inversiones a largo plazo.

6. ¢El Sin lugar a duda el mercado asegurador ecuatoriano requeria
incremento de una medida un tanto més fuerte en cuanto a capitales minimos,
capital en las recordemos que anteriormente para constituir una compafiias de
compaiiias de seguros se necesitaba como minimo alrededor de $400 mil
seguros ha ddlares aproximadamente sin embargo no es la Unica palanca
fortalecido el que podia estirar el ente de control; a mi criterio muy personal

sistema y cual seria lo mas importante resulta en revisar las notas técnicas que

mantiene el mercado asegurador una adecuada constitucion de
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Entrevistado:
Cargo:

Fecha:

en impacto a futuro

de las empresas?

Ing. Carlos Cadena

Ex Jefe Financiero en el mercado asegurador

19/02/2018

las reservas tecnicas en donde se ya se debié haber

implementado una reserva técnica por eventos catastroficos
mas aun con la experiencia amarga que vivimos en abril del
2016 en el pais y obviamente que dichas reservas estén bien
respaldadas con inversiones que sean efectivamente liquidas,
rentables y seguras, haber llevado una sobre capitalizacion del
mercado pone en riesgo de que se desvirtué el propdsito de una
aseguradora que no debe ser de un administrador de un
portafolio de inversiones de los accionistas si no administrar los

riesgo de sus asegurados.

Analisis: El entrevistado recalca que era necesario tomar una medida de este tipo

debido a que con anterioridad el capital minimo bordeaba los 400 mil délares, también

menciona que con la catastrofe ocurrida el 16 de abril del afio 2016 a su criterio ya se

debidé haber implementado una reserva técnica por eventos catastréficos y que estas

en efecto estén respaldadas por inversiones. Por otro lado con esta disposicion se

podria cambiar el propoésito de una aseguradora.

ud.

que las prorrogas

7. ¢Cree

otorgadas por los
entes de control
fueron adecuadas
para el incremento
del capital o pudo
plantearse de otra

forma para hacerlo?

El tema de las prérrogas nos vamos a un tema mas cultural el
problema de los plazos en nuestro pais es que no se respeta,
hubieron compafiias de seguros que durante los primeros 18
meses no hicieron nada para aumentar su capital y llegar al
capital minimo requerido, otras muy pocas por el contrario se
adelantaron mucho, salieron muy 4agil para cumplir con la
normativa; practicamente cuando se acabo el plazo la SBS en
esa entonces ain no habia cambiado el entre control dieron 18
meses adicionales de alguna manera termindé de alguna manera
termind siendo un premio para aquellos que no cumplieron en
el plazo original. Que si se pudo plantear otra manera por
supuesto que si, primero no se debid pedir un numero rigido de
8 millones de dolares sino mas bien en virtud de los riesgos
asumidos por cada compaifiias, o que quiero decir que hoy no

es posible constituir una compariia de seguro especializada en
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Entrevistado:
Cargo:
Fecha:

Ing. Carlos Cadena

Ex Jefe Financiero en el mercado asegurador

19/02/2018

algun ramo especifico o alguna clase de ramo especifico por

ejemplo una constituir una compariia que se dedique al mercado
de la construccién donde se maneje ramos técnicos como todo
riesgo contratista, buen uso de materiales y ramos de fianzas
como buen uso de anticipo, cumplimiento de contrato entre
otros porque simplemente 8 millones de délares es una cifra
muy alta para dedicarse solo esos ramos; lo cierto que hoy asi
opere en todos los ramos 0 en ciertos ramos se necesita los 8
millones de dorales para constituir una cia de seguros me parece
que eso no democratiza la inversion mas bien la hace muy

privativa.

Analisis: El entrevistado manifiesta que no es un mayor problema las prorrogas para

llegar al capital minimo requerido, sino mas bien recalca que no debieron haber sido

tan rigidos con respecto de 8 y 13 millones de dolares, sino mas bien que el capital

requerido sea en virtud de los riesgos asumidos por cada compaifiia.

8. ¢ Qué
esperan en la
actualidad de los

entes control?

Desde el punto de vista del controlador estatal es monitorear la
salud financiera del mercado asegurador, y el cumplimento
subjetivo debe ser bien visto por los controlados por las
asegurador porque si la Superintendencia de Compafiia,
Mercado y Valores es eficiente en su labor se mejorara la
competitividad y habrian condiciones igualitarias en un
mercado que estuvo marcado por diferencias abismales en
cuanto a envergadura, musculo financiero, respaldos de
reaseguros en términos de calidad de los reaseguradores, para
mencionar pocas diferencias y esto hace muy poco; pero hoy se
evidencia por ejemplo con la existencia de una calificacion de
riesgo medida que la veo con buenos ojos y que debe establecer
un diferenciador en el mercado, en sintesis lo que se espera del
ente de control es simple que cumpla con su razén de existir de

manera eficiente y que cumpla con su trabajo.
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Entrevistado:
Cargo:
Fecha:

Ing. Carlos Cadena
Ex Jefe Financiero en el mercado asegurador
19/02/2018

Analisis: Segun el punto de vista del entrevistado se espera que la Superintendencia de

Compaiiias, Valores y Seguros monitoreen la salud financiera del mercado

asegurador.
9. ¢Cree  Ud.
que unas de las

posibles soluciones
para cumplir la
del

aumento del capital

normativa

es la fusion de
compafiias de

seguros?

El tema de la fusion de la compafiias estoy convencido que ese
fue uno de los pilares principales para tomar esas medida, de
cierta forma de haber llegado a 43 compafiias de seguros en el
afio 2012 y hoy en dia estan alrededor de 40 compafiias de
seguros operando siguen siendo demasiados comensales para
un solo pastel, que debo decirlo es pequefio en comparacion que
se reparte en mucho menos aseguradoras en paises vecinos
como Colombia o Perd, pero obviamente el legislador no podia
ni de broma invocar un considerando de ese calibre para votar
a favor del aumento del capital; hoy podemos ver que no se
cumplio esa prediccion que muchos asumimos como cierto y
que los grupos econdmicos apostaron por la continuidad de sus
empresas a excepcion del estado que término fusionando a sus
aseguradoras de alguna manera con el animo de invitar a otras
compaiiias a seguir el mismo camino sin embargo vemos que
no ha sucedido y que no hay intensiones de grupos asegurador

por fusionarse.

Analisis: En entrevistado manifiesta que no hay intencion de la mayoria del mercado

asegurador en llegar a esta opcién, es muy probable que esa haya sido la

consideracién las viable para el ente de control, pero sin embargo este mercado

continuaron con sus actividades logrando el capital minimo requerido sin llegar a una

fusion.
10. ¢Considera
Ud. que en un

futuro los entes de
control  impongan
nuevos

requerimientos

Yo no creo que haya nuevos requerimientos sobre el aumento
del capital, lo veo poco probable en el corto y mediano plazo en
general mientras se mantenga la dolarizacion en el pais que
esperamos que sea de forma indefinida sera bastante ilogico
subir esas cifras pero analicemos el pasado la reforma anterior

al Codigo Organico Monetario Financiero que se dio en 1998
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Entrevistado:
Cargo:

Fecha:

sobre aumento de

capital?

Ing. Carlos Cadena

Ex Jefe Financiero en el mercado asegurador

19/02/2018

cuando se promulgé la Ley General de Seguros y en aquel

momento se establecid un capital minimo de alrededor de 400
miles dolares tuvieron que pasar cambio de moneda, milenio y
de varios gobiernos para hacer ese salto cuéntico de
requerimiento de capital minimo a 8 millones de dolares, asi
que puedo decir de forma muy concluyente y categdricamente
que no habré cambios visibles al menos de quien habla y a los
que estamos en el sector muy probablemente no lo vayamos a
ver algunos estaremos jubilados y quizas ya no estaremos aqui

asi que no lo veo tan facil ni tan pronto.

Analisis: El entrevistado estd seguro que no habrén nuevos requerimientos con

respecto a un capital minimo, esto mientras se mantenga la dolarizacion la cual espera

que sea indefinida.

Nota: Preguntas elaboradas por los autores

Tabla 13:

Entrevista al Ing. Gabriel Ayllon Héras Ex Jefe Financiero en el mercado asegurador

Entrevistado:
Cargo:

Fecha:

1. ;De qué manera

ha mejorado el
capital de trabajo de
las compaiiias de
seguros con la
aplicacion de la

nueva ley?

Ing. Gabriel Ayllon Héras

Ex Jefe Financiero en el mercado asegurador

23/02/2018

Efectivamente ha existido una mejoria en el capital de trabajo

de las compafiias de seguros porgue el gobierno les ha exigido
un aumento de capital lo que permite que la compafiias sean
mas solidas y liquidas y puedan dar una respuesta inmediata
ante un siniestro aunque también tiene un aspecto negativo que
en compafiias pequefia como Balboa no ameritaba tanto capital
por su primaje era muy bajo por ende las utilidades no eran
exorbitantes para que los accionistas decidieran aumentar el

capital esperando mejores ganancias.

Analisis: Haciendo referencia a la respuesta comparto el pensamiento el sector se

fortalecido y ahora las compafias pueden reaccionar monetariamente ante un

siniestro sin el riesgo que se afecte su solvencia.
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Entrevistado:
Cargo:

Fecha:

2. ¢Qué piensa de

los margenes de
inversion impuestos
por el drgano de

control?

Ing. Gabriel Ayllon Héras

Ex Jefe Financiero en el mercado asegurador

23/02/2018

Podemos notar que las nuevas disposiciones de los porcentajes

de las inversiones ha cambiado sustancialmente en las
inversiones del sistema financiero que bajo un del 40% al 10%
por otro lado el gobierno sigue obteniendo la mayor captacion

de un 50% de inversiones obligatorias

Analisis: El entrevistado aduce que el gobierno se estd beneficiandose con la

implementacion de esta normativa la cual se pudo observar en el desarrollo de esta

investigacion que su porcentaje es el 50% més alto que todas las inversiones que

permite el estado.

3. Dentro de Ia
normativa de
inversion  se  da
porcentaje para cada
inversion incluyendo
los emitidos por el
estado, pero al mismo
tiempo le da una
libertad a los emitidos
por el estado para
sobre pasar  €sos
limites, ¢/qué piensa
de eso y de qué
manera puede influir

en la capital de

trabajo de las
companiias de
seguros?

En lo personal pienso que esta normativa a mas de darle
solidez al sector creo que unos de los beneficiados en la
aplicacion de esta ley en referencia de los cupos de inversiones
es el estado ya que este porcentaje sigue igual en el orden de
un minimo del 50% donde las tasas pasivas que da este no
estan a més del 3.50% por los 360 dias, por otro lado existen
otras instituciones seas estas de la banca privada o empresa
administradoras de fondos entre otras; estas pueden ofrecer
una tasa referencial del orden del 5.00% o0 6.00% mé&s o0 menos
rendimientos que pueden variar dependiendo del tipo de
inversion que se desee aplicar sean rentas fijas o rentas
variables y cabe recalcar que unos de los factores
predominante es la situacién del mercado que puede fluctuar
dia a dia 0 mes a mes en el portafolio de la inversiones; por
ende si la normativa me dice que minimo debo de invertir un
50% con tasa baja mis rendimientos seran bajo pudiendo
invertir en otro mercado que con tasas de rendimientos mas
altas pero la ley me limita que debo invertir en estas

instituciones no mas del 35%

Analisis: Segun la respuesta las otras inversiones son mas rentables pero estan

limitados y el gobierno no les permite a mas de un 35% por otro lado si les exige que
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Entrevistado: Ing. Gabriel Ayllon Héras

Cargo: Ex Jefe Financiero en el mercado asegurador

Fecha: 23/02/2018

deban invertir en bonos del estado y demas instrumentos emitidos por el mismo hasta

un 50% de sus inversiones obligatorias.
4. ¢Qué tipos Pues sin lugar duda en mi experiencia me inclino mas por las
de inversion en la inversiones de renta variable como fondos de inversion,
actualidad da mayor obligaciones convertibles que se realizan a corto plazo que los
rentabilidad? rendimientos estan hasta en 9,00% pero es un arma de doble filo
que influye el desarrollo del mercado y asi como puedes ganar
bien también puedes perder es el riesgo que se corre. Por eso es
mejor tener una amplia diversificacion en el portafolio que
mantenga la empresa su dinero invertido tener inversiones en
renta fija y rentas variable claro dentro del margen que estipula
la ley.
Analisis: Segun la experiencia de Ing. la mas rentables son las de rentas variable pero
a la vez el riesgo que se corre es alto porque el factor mas relevante es el mercado de
inversiones monitoreado por la Bolsa de Valores de Guayaquil o Quito pues difiero un
poCo en su criterio porque es verdad que se gana mas pero es mejor ir por lo seguro
ganar poco pero tener la certeza que se va ganar.
5. ¢ Existen Por supuesto que si, si lo comparamos el capital minimo
capitales ociosos en requerido que establece la norma versus el capital adecuado va
las compafias de diferenciarse enormemente porque el capital adecuado va en
seguros y para que funcion a la primas, siniestros entre otros factores es decir que
lo destinan? si la compafiia tiene un primaje y siniestralidad baja no es
necesario una valor exagerado impuesto por la norma claro esta
que si es al contrario la compafia tiene un primaje y
siniestralidad alto totalmente de acuerdo con este incremento,
creo que debid primero realizarse un estudio méas profundos a
cada compafiia y de esta manera poder ver cuanto sera el capital
0Ci0so que estas van a tener, estas fue unas de las razén por la
cual algunas comparfiias no aumentaron su capital por sus
accionista no vieron muy rentable aumentar 40% o 50% de

capital més si las ganancias serian las mismas.

59



Entrevistado:
Cargo:
Fecha:

Ing. Gabriel Ayllon Héras
Ex Jefe Financiero en el mercado asegurador
23/02/2018

Analisis: En relacién a la contestacion en esta pregunta si existe capitales ociosos es

decir dinero muerto que no se esté utilizando para el giro propio del negocio.

6. ¢El

incremento de
capital en las
compaiiias de
seguros ha
fortalecido el

sistema y cual seria
en impacto a futuro

de las empresas?

Por su puesto que si, por que ha permitido que el sector sea méas
solvente pero desde mi punto de vista esto genera una guerra de
tasas del mercado porque ahora las compariias deberan captar
mas cliente y por la desesperacion de lograrlo probablemente
sea arme una competencia desleal de tasas, mejores términos y
quizés muchas no puedan cumplir con sus expectativas y van a
terminar cerrando sus puertas si no tienen algun plan emergente
para aumentar sus ventas ya sea expandiéndose a nivel a
internacional o la implementacion de nuevos productos

accesible a los clientes.

Analisis: Muy probablemente se vuelva una dura competencia para las ventas, las

compafiias deben tener planes opcionales para ponerlos en practicas y en efecto sus

ventas suban y los accionistas vean los frutos de la inversion sustancial que han

realizado para quedarse en el mercado.

ud.

que las prorrogas

7. ¢Cree

otorgadas por los
entes de control
fueron adecuadas
para el incremento
del capital o pudo
plantearse de otra

forma para hacerlo?

Creo que fué un tiempo justo para el aumento de capital y pues
claro que se debi6 progresivamente el capital hasta llegar al
limite deseado por la Junta por ejemplo cada 2 afios aumentar
un 1.500,000 mediante un cronograma hasta llegar al requerido
porque hay compafiias pequefias que se les fue complicado
aumentar su capital; ahora creo que el estado también debe
impulsar su granito de arena y no monopolizar las cuantiosas
cuentas de este en una sola compariia que es de su propiedad
como es el caso de Seguros Sucre que tienen el 100% de la
cartera del estado como edificios, contratos millonarios,
represas, autos entre otros activos que es cierto que también se
corre riesgo de que alguna se siniestra y sea un fuerte impacto
pero este tema va relacionado con el reaseguro en el exterior
que son de gran apoyo para las compafias de seguros

ecuatorianas.
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Analisis: Para opinién del entrevistado fue un tiempo justo pero se debid pensar a nivel

Entrevistado:

macro por el casi 90% de la poblacién no cumplia con el capital y sin duda fue
complicado poder llegar al capital minimo requerido por la Junta.

8. ¢ Qué
esperan  en

Pues que el ente de control haga un estudio profundo antes de
la tomar decisiones, por ejemplo al 2013 solo dos compafiias
actualidad de los tenian un capital mayor y que alcanzaba al impuesto al 2014 es
entes control? decir que mas menos 37 empresas eran en esa época el 35 no
alcanzaba al capital requerido deben de pensar del impacto que
pueden causar en ellas.

Analisis: Que el ente control haga mejor analisis de mercado y a la vez hacer estudios
del impacto que ocasionaria en estas compafiias y que no tenga preferitismo porque

asi como Seguros Sucre las demas ya estan listas para recibir estas cuentas del estado

por la capacidad que estas poseen.

ud.
las

9. ¢Cree
que unas de
posibles soluciones
para cumplir la
del

aumento del capital

normativa

es la fusién de
companiias de

seguros?

No lo creo por cada compafiias tiene distinta administracion,
distinta cultura organizacional, carteras de clientes y muy
probablemente se puede generar un inconvenientes en la toma
de decisiones de cada compafiias y muy probablemente eran
diferentes puntos de vista de ideologia y quizas iban a terminar
disolviendo las compafiias. En lo personal creo que la mejor
opcion era disolver las compafiias y vender las carteras de

clientes evitandose futuros problema y conflicto de intereses.

Analisis: El entrevistado no cree que haya sido la solucién mas dada por los conflictos

de interés que probablemente esto iba generar.

10. ¢Considera
ud.

futuro los entes de

que en un

control  impongan
nuevos

requerimientos

Probablemente si, pero sera quizads muchos afios tomando en
referencia los cambios que hace poco se han dado han tenido
que pasar muchos gobiernos, cambios de moneda e incluso
décadas creo que el mundo va cambiando se va modernizando
Yy poco a poco de acuerdo como sea requerido implementaran

nuevas reglas que en teoria mejore al sector y que tomen en
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Ing. Gabriel Ayllon Héras

Ex Jefe Financiero en el mercado asegurador

23/02/2018

consideracion que no deben ver preferencias y mucho menos

tratar de obligar que el dinero vaya a las arcas de gobierno.

Analisis: En un futuro si es probable por la globalizacion y el impacto econdémico que

vivimos a dia y méas que todo que el gobierno quiere darle solidez a la compafiias de

seguros probablemente para que este retenga el riesgo al 100% y no use el reaseguro

pero deben de pensar bien las futuras medidas que este tome porque concentrar el

riesgo dentro del pais no es un aspecto positivo porque existen eventos de la naturaleza

y esto podria mandar a la quiebra si estas no se respaldan con el reaseguro por el sin

namero de repercusiones de dafios ocasionados por un fenémeno natural.

Nota: Preguntas elaboradas por los autores

Tabla 14:

Entrevista al Ing. Juan Carlos Pando Jefe Financiero de Balboa S.A.

Entrevistado:
Cargo:

Fecha:

1. ;De qué manera

ha mejorado el
capital de trabajo de
las companiias de
seguros con la
aplicacion de la

nueva ley?

Ing. Juan Carlos Pando

Jefe Financiero de Balboa S.A.

04/04/2018

El incremento del capital se suponia que deberia estar dirigido

a eso ya que las inversiones antes de la creacion o de la
publicacion del codigo monetario, el capital estaba limitado ya
que todo capital puesto por los accionistas deberia irse al ciento
por ciento a las inversiones obligatorias, ahora con la nueva
normativa del capital, solamente el sesenta por ciento deberia
irse a inversiones obligatorias y el restante quedarse entre
comillas como un posible capital de trabajo, lo que he visto
dentro del mercado asegurador es que en la mayoria de los casos
las compafiias de seguros mantienen un patrimonio técnico
superior al capital adecuado de cada compafiia eso podria estar
generando que aun las compafiias sigan estando sin capital de
trabajo y eso lo puede demostrar los indices financieros que a la
fecha en su mayoria sus indices de liquidez inmediata no
sobrepasan el 0.20 por ciento 0 0.30 centavos de délar por cada

dolar de deuda a corto plazo que mantienen las empresas de
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seguros eso podriamos estar diciendo que las empresas estan
prefiriendo en vez de quedarse con capital de trabajo para el
funcionamiento de la empresa se estan quedando con una
inversion obligatoria que le permite tener una nueva ganancia
sobre ese capital entendamos que las empresas de seguros su
forma de financiar las primas al momento que son vendidas
pueden generar en su momento un déficit en la parte econémica
para el pago de gastos administrativos y tal vez con los ingresos
de esos excedentes de caja estan obteniendo el capital o los

ingresos suficientes para mantener sus gastos administrativos.

Analisis: EIl entrevistado manifiesta que las compafiias aseguradoras han preferido

una inversién obligatoria que le permite una ganancia sobre este capital de trabajo y

con los ingresos de estos estan manteniendo sus gastos administrativos.

2. ¢Qué piensa de
las margenes de
inversion impuestas
por el oOrgano de

control?

Con respecto a los margenes de inversion hay que ser realistas,
antes las compafiias de seguros estaban acostumbradas hacer
muchas inversiones en el sector financiero como poélizas o
certificados a plazo como las quieras llamar, con la nueva
normativa se esta limitando paso de un treinta por ciento en esas
inversiones a un diez por ciento eso puede causar también
problemas en la economia nacional ya que los bancos dejarian
de contar con dinero externo con el fin de generar préstamos y
por lo tanto podrian estar llegando a un limite de sus préstamos
y por lo tanto prestar a un valor mayor a una tasa superior por
la falta de liquidez que puedan llegar a tener los bancos, si mal
no recuerdo un estudio que hizo la COSEDE con la FEDESEG
se estimaba que un aproximado con mas de 3 mil millones de
dolares de estaban dejando de invertir en la banca y eso podria
causar lo que te indico que parte de la economia ecuatoriana se
vea afectada por la falta de flujo que provenia de las

instituciones financieras
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Analisis: el Ing. expresa que la normativa esta limitando estas inversiones y esto podria

ocasionar problemas en la economia nacional ya que la liquidez de los bancos se veria

afectada en su flujo que proviene de este tipo de instituciones.

3. Dentro de Ila
normativa de
da

porcentaje para cada

inversion se

inversion incluyendo
los emitidos por el
estado, pero al mismo
tiempo le da una
libertad a los emitidos
por el estado para
sobre pasar  €sos
limites, ¢qué piensa
de eso y de qué

manera puede influir

en la capital de
trabajo de las
compafiias de

seguros?

Se supone que el mercado asegurador estamos trabajando con
normas de solvencia, normas de prudencia técnica que me
Ilevan a calcular un capital adecuado, a tener un buen margen
de solvencia 0 no estamos enfocandonos a la rentabilidad
propia del negocio, en muchos casos en las compafias de
seguros por la falta de flujo dentro de las mismas empresas
estan sacrificando su rentabilidad al dar y generar créditos en
muchos de los casos sin intereses o sin financiamiento lo cual
reduce el capital de trabajo de las compafiias de seguros y eso
puede mermar en parte lo estricto que se ha convertido realizar
inversiones en el pais, hay normativas nuevas que existen
sobre inversiones donde no me permiten hacer arriesgarme un
poco mas en ciertos papeles o ciertos tipos de negocios y eso
puede causar en algin momento un estancamiento en la
economia del ecuador, dejando a un lado muchas que
ocasionan mucha mas seguridad que una misma entidad
bancaria y el calculo del capital adecuado no me permite
mantener inversiones en empresas que en muchos de los casos
sus rentas variables son superiores a las de las rentas fijas que
me puede pagar un banco, me estan cortando la libertad de
tener bienes raices, solamente puede comprar bienes raices
para el uso propio de la empresa, en muchas partes del mundo
hay empresas de seguros prefieren comprar un bien raiz y
alquilarlo, en muchos casos estos alquileres suelen dar mayor
rentabilidad que una inversion con una tasa fija, entonces ese
tipo de cosas coaptan la libertad de las empresas para mejorar
sus ingresos no solo por el primaje que deben tener, yo sé que

el objetivo principal de una empresa de seguros es generar
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primas pero deberian también tener la libertad de tener una

segunda alternativa de obtener ingresos que permitan por lo
menos cubrir el gasto administrativo y asi salvaguardar la
rentabilidad de las primas y esta rentabilidad le permita a la
compariia de seguros o a los accionistas tener una renta fija
para el accionista.
Anélisis: El entrevistado indica que el hecho de que el ente regulador me indica o me
exige que haga inversiones en el estado y en el caso de los bonos o0 demés papeles tiene
una caducidad mucho mas larga y eso haria que el capital de trabajo las compafiias
se reduzca a diferencia de un certificado de inversion donde yo después de un corto
plazo recupero todo ya que son de menor tiempo de un bono del estado.
4. ¢Qué tipos Es muy grande el analisis, pero ni tan solo hay que revisar cual
de inversion en la es el tipo de inversion que me da mas rentabilidad, porque yo
actualidad da mayor tranquilamente puedo hacer una inversion en una cooperativa
rentabilidad? que me puede estar pagando 9 o 10 por ciento de tasa de interés
anual, que con respecto a un banco que me esta pagando como
mucho un 3 0 4 por ciento anual, pero también viene mucho el
factor del riesgo, las normativas de inversiones ahora también
exigen que yo haga inversiones hasta cierto monto en entidades
que superen el riesgo AAA y conforme vaya bajando o vaya
cambiando la calificacion del riesgo de cada una de esas
entidades uno puede invertir un x porcentaje de mi total de
inversiones obligatorias, entonces hay muchos factores para que
una inversiones pueda generar mucho interés pero todo tendria
que ver el factor riesgo, las acciones en el mercado de valores
en muchas ocasiones son buenas pero desgraciadamente
nuestro mercado nacional es muy cerrado a entrar a trabajar en
emisiones Unicas, esto quiere decir que son muy pocas las
empresas que cotizan en la bolsa por lo tanto no hay libertad y
una cantidad mucho mas grande con la que yo pueda negociar

en mi pais.
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Analisis: Segun indica el Ing. definitivamente la inversidn en una cooperativa
generaria mucho mas ingreso por que el interés de rendimiento es mucho mas alto
pero sin embargo se debe tener en consideracion los factores de riesgos o nivel de
riesgo que tienen estos tipos de emisores.

5. ¢Existen El capital ocioso propiamente hablando lo vemos reflejado en

capitales ociosos en
las compafiias de

seguros y para que

el excedente del capital adecuado es decir la diferencia entre el
patrimonio requerido y el patrimonio adecuado, si me preguntas
en que esta incluidos dentro del célculo de inversiones, es decir

lo destinan? gracias a este capital ocioso la cartera de inversiones a
aumentado y este esta repartido con forme a los porcentajes
requeridos para cada tipo de inversion.

Analisis: el entrevistado manifiesta que en efecto en las compafiias del mercado se ve
reflejado un capital ocioso y este lo notamos en el calculo del capital adecuado, sin

embargo este estd teniendo rendimientos ya que esta inmerso dentro de las

aplicaciones de porcentajes de inversion.

6. SEl

incremento de
capital en las
compafiias de
seguros ha
fortalecido el

sistema y cual seria
en impacto a futuro

de las empresas?

Si, se puede decir que si porque se supone que mientras yo mas
capital tenga o mientras mas patrimonio yo logre alcanzar yo
podre tener una mayor fortaleza para seguir emitiendo, €so sin
duda existe pero el problema es mucho mayor, fortalecimiento
del sistema si fortalecio la parte econémica pero no solo esta
siendo fortalecido en los indices que manejan las empresas
como los indices de liquidez y liquidez inmediata estan muy
bajas con relacion a lo que deberian tener, recordemos que la
normativa o el cddigo monetario implanto que se eleve el
capital a 8 o 13 millones dependiendo del tipo de compafiia ya
sea aseguradora o reaseguradora y que de ese capital solamente
el 60 por ciento debera ser invertido en inversiones obligatorias
y el 40 por ciento restante se quede tal vez dentro de la
comparfiia como un fondo o yo podria decir como un capital de
trabajo pero si vemos los indices de liquidez nos podremos dar

cuenta que muchos de ellos no sobrepasan la media del 0,50
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centavos por cada délar de deuda a corto plazo que las empresas

mantienen, esto me esta demostrando que muchos de los
capitales que fueron entregados como inversion obligatoria las
empresas han preferido invertirlos porque muchos de los casos,
las primas de seguros no estan rindiendo o no dan la suficiente
rentabilidad como lo espera la empresa de seguros, entonces
hablando de fortalecimiento no es tanto o no es mucho, hablar
de futuro el impacto de que las empresas deberdn empezar a
entablar puntos de partidas para poder acrecentar su rotacion de

dinero.

Analisis: En entrevistado indica que en efecto esto ha fortalecido el mercado

asegurador porque estd aumentando el capital de trabajo y por ende tienen la

capacidad de emitir mas primas de seguros.

ud.

que las prérrogas

7. ¢Cree

otorgadas por los
entes de control
fueron adecuadas
para el incremento
del capital o pudo
plantearse de otra

forma para hacerlo?

Prorrogas otorgadas por los entes de control para el incremento
de capital en primer lugar el cédigo monetario establecid
plazos de 18 meses para incrementar el capital de 8 y 13
millones de dolares y luego de eso la Norma hablaba de que
estaba en potestad del 6rgano de control y la junta monetaria
de incrementar 18 meses mas pero aqui acordemos nos dé algo
la historia indica que en muchos de los casos el ente de control
revisé en muy pocas empresas solamente la primera parte del
plan porque en la segunda parte aquellas empresas que no
cumplieron en su debido momento con aumentar el monto del
capital entraron a un entre comillas plan de regularizacion
creado por el estado que se suponia que iba a permitir a las
compaiiias llegar a esos 8 o 13 millones de dolares pero en
muchos casos esto no se cumplio cada quien a su manera y a su
flujo personal de las accionistas entonces aqui Lo importante o
lo valido por recalcar es que nunca hubo una socializacion de
cémo aumentar aun el capital o de dénde sacaron 8 o 13

millones de ddlares porque consideraron que esos eran los
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valores especificos o reales que una compafiia de seguros

deberia tener en sus capitales minimos, nuestro pais a través
del tiempo si no estoy mal desde el afio 2010 viene pasando por
una serie de normativas adicionales que han venido o han sido
creadas con el fin de cumplir ciertos requerimientos a nivel
mundial acordémonos que la actividad de seguros en un
momento estuvo controlado por la parte bancaria en otras
palabras nos consideraban como una entidad con riesgo
financiero y esto tiene razon porque nuestra prima en ocasiones
pueden ser muy pequefia con respecto al siniestro que yo puedo

tener.

Anélisis: Segin lo que manifiesta el entrevistado lo que debié haber fue una

socializacion de como aumentar o de donde sacar el capital minimo requerido por el

ente de control esto debid ser antes de implantar las prérrogas ya que algunas

compafias de seguros no lograron aumentar su capital porque simplemente no se

sentian motivados a hacerlo.

8. ¢ Qué
esperan en la
actualidad de los

entes control?

Bueno a este momento hablarte de cambiar de capital no
podemos porque ya esta aumentado pero si necesitamos un plan
de control que muestre que las compafiias de seguros tenemos
liqguidez y que podemos afrontar cualquier riesgo a nivel
nacional e internacional o sea no tan sélo tenemos que enfocar
a que nuestras empresas pueden asegurar cosas del Ecuador sino
que también podemos encontrar clientes afuera y que
tendriamos la fortaleza financiera para hacerlo pero para eso
necesitamos que el estado y sus en entes control ayuden a
generar en la conciencia del consumidor una estabilidad hay
muchas ocasiones en las que me he topado con clientes que van
a un cajero bancario y que por sacar dinero sin darse cuenta
obtuvieron un seguro de vida o un seguro dental un seguro de
cualquier cosa que se le pueda vender adicional dentro de un

banco por una compariia de seguros entonces ese tipo de cosas
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los entes reguladores lo prohiben porque no es obligacion y es

mas en muchos de los casos los ponen en el cajero en una forma
inadecuada que caemos en esto de poner si 0 no y nos incluyen
en esto pero qué esperamos del ente de control que por favor ya
que nos hicieron aumentar el capital nos permitan trabajar y que
nos permitan trabajar en el sentido de que nos ayuden a
concientizar al mercado a que tomen conciencia y que no
ocurran que ocurra una tragedia para poder recién pensar en

obtenerLu1seguro.

Analisis: El entrevistado a su criterio espera que el estado y sus entes de control logren

concientizar al mercado de lo importante que es adquirir un seguro y asi por ende

fortalecer y agrandar el mercado asegurador

ud.

las

9. ¢Cree
que unas de
posibles soluciones
para cumplir la
del

aumento del capital

normativa

es la fusién de
compafiias de

seguros?

O sea ya los capitales estan cumplidos hablar de fusiones para
este momento es nulo si hubo o no fusiones en su debido
momento como lo hubo entre empresas hermanas como latina
vida y latina seguros que se unieron pero hasta alli, o sea
fusiones entre otras empresas no creo que exista, es decir ya

hablar de fusiones es nulo.

Analisis: El entrevistado tomando en cuenta la situacion en la que estamos no

encuentra razén de ser en una fusion, por lo que consideraria este procedimiento nulo.

10.
ud.

futuro los entes de

¢Considera

que en un

control  impongan
nuevos
requerimientos
sobre aumento de

capital?

De que lo puede hacer lo puede hacer en cualquier momento lo
unico que yo digo es que ya el gobierno deberia centrarse en
que existen normativas internas creadas hace mucho rato como
les decia en unas preguntas anteriores del capital adecuado y
reservas tecnicas donde el capital adecuado me dice cudl seria
el capital real que yo deberia tener para poder seguir emitiendo
polizas que ustedes se fijan en los indices o en las compafiias

coémo se ha manejado este capital adecuado en muchos de los
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casos todas tienen excedente de capital y eso indica que haberle

metido 8 millones més al mercado si antes de meterle 8 millones
al mercado ya tenian excedentes imaginate ahora tienen muchos
mas excelentes y para que tener excedentes, como lo decia en
otra pregunta el mercado asegurador no es lo suficientemente
grande para tantas compafiias de seguros y lo que yo creo es que
es que a futuro en vez de crear normas para aumentar capital
deberian crear normas para aumentar la cantidad de asegurados
y o reducir el tamafio del mercado asegurador es decir reducir
la cantidad de empresas de seguros a eso deberia apuntar el ente
de control y creo que tenemos y soy creyente que tenemos
muchas empresas para muy pocos mercado.
Analisis: El ingeniero en su entrevista manifiesta que cree y espera que ya no van a
imponer mas normativas que busquen incrementar el capital de las compafiias
aseguradoras, ya que de por si considera que esta cantidad fue muy exorbitante y aln
no han demostrado por qué y de donde sacaron o estimaron que este valor seria el
adecuado para las compafiias aseguradora y reaseguradoras.

Nota: Preguntas elaboradas por los autores

3.7 Tratamiento de la informacién.

3.7.1 Estado de Situacién Financiera

La investigacion tom¢ estados financieros comparativos del sector asegurador
ecuatoriano de los 3 ultimos afios, correspondientes 2015, 2016 y 2017 respectivamente
los mismos que mostraron la evolucion de los flujos monetarios tanto en caja bancos,
inversiones y el capital de los accionistas, variables que permitirdn comparar con una de

las empresas seleccionadas para el analisis.

Caja bancos en el afio 2015 experiment6 un saldo de 65.87 millones de ddlares superior

al afo 2016, el mismo que mostrd un saldo de 49.53 millones de ddlares, existiendo una
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disminucion que supera el 25%, mientras que en afio 2017 existe un incremento en
relacion al 2016 del 16% en relacion del afio anterior, saldo que equivale a 57.43 millones

de délares.

Las inversiones tienen un comportamiento diferente al saldo que mostro el estado de
situacion financiera comparativo, cambios que van en forma ascendente. Par el afio 2015
las inversiones por parte de las aseguradoras alcanzaron 918 millones de dolares,
existiendo un pequefio crecimiento para el afio siguiente, afio que termina en 952 millones
de dolares, lo que no sucedio con el afio 2017, en el mismo que el incremento de la

inversion fue de aproximadamente 107 millones de dodlares.

Se estima que este incremento obedece a la aplicacion de las nuevas normativas que
regulan al sistema asegurador, siendo el reflejo del conjunto de compafiias aseguradoras

en el sistema ecuatoriano.

Las inversiones se centraron en: Renta Fija Tipo | a Valor Razonable, Renta Fija Tipo
I a Costo Amortizado, Renta Fija Tipo Il a Valor Razonable, Renta Fija Tipo Il a Costo
Amortizado, Renta Fija Tipo Ill a Valor Razonable, Renta Fija Internacional a Valor
Razonable, Renta Fija Internacional a Costo Amortizado, Renta Variable a Valor
Razonable, Renta Variable al Costo, Renta Variable Internacional a VValor Razonable,

Renta Variable Internacional al Costo y Otras inversiones.

Mientras tanto la estructura del capital que incluyen las nuevas aportaciones, reflejaron
un crecimiento en el afio 2016 de aproximadamente 93 millones de délares en relacion
del afio anterior, en tanto en el afio 2017 experimento un crecimiento de 5 millones de

dolares en relacion al afio anterior.

Este cambio de las cuentas capital tiene relacion con lo citado anteriormente es decir

gue se generd estas variaciones por cumplimiento de las normativas legales.
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Tabla 15

Estado de Situacion Financiera del sector Asegurador Ecuatoriano
Estado De Situacion Financiera Comparativa Por Afio Del Sector Asegurador Ecuatoriano
Al 31 De Diciembre Del 2015 Al 2017

Cadigo
1
11
1101
110101
110102
110103
110104
110105
110106
110107
110108
110109
110110
110111
110112
1102
1103
110301
110302
110303
12
1201

Nombre
Activo
Inversiones
Financieras
Renta Fija Tipo | a Valor Razonable
Renta Fija Tipo | a Costo Amortizado
Renta Fija Tipo Il Valor Razonable
Renta Fija Tipo Il Costo Amortizado
Renta Fija Tipo 111 Valor Razonable
Renta Fija Internacional a Valor Razonable
Renta Fija Internacional a Costo Amortizado
Renta Variable a Valor Razonable
Renta Variable al Costo
Renta Variable Internacional a VValor Razonable
Renta Variable Internacional al Costo
Otras inversiones
Cajay bancos
Activos fijos
Bienes raices
Muebles, equipos y vehiculos
Activos no depreciables
Deudores por primas
Primas por cobrar

2017
2.247.251.177,92
1.059.081.693,05

856.122.388,63
102.585.550,00
198.035.575,98
71.682.159,41
191.394.680,89
3.025.721,30
44,01
6.212.103,01
183.435.168,32
78.189.875,66
17.584.293,48
1.065.576,26
4.363.854,72
57.435.832,99
145.523.471,43
119.694.590,72
24.918.844,61
910.036,10
429.007.313,89
402.734.959,32

72

%
100%
47%

19%

2016
2.320.643.075,47
952.168.313,10
754.614.621,78
121.291.156,79
198.780.007,57
70.408.288,45
156.652.523,72
1.779.827,19
7.229.037,24
132.323.022,57
49.737.015,87
15.736.554,76
964.945,13
1.388.064,96
49.530.122,06
148.023.569,26
122.303.593,06
24.831.698,83
888.277,37
437.039.068,12
403.865.349,90

%
100%
41%

19%

2015

%

2.017.221.085,93 100%

918.647.070,65
718.054.311,72
171.462.172,97
199.979.271,96
64.041.192,74
156.175.130,88
1.068.986,99
13.827.130,06
15.509.764,75
66.667.215,00
17.302.000,24
11.446.862,62
924.663,07
1.332.188,93
65.879.250,35
134.713.508,58
109.641.106,01
24.330.893,12
741.509,45
475.894.873,22
441.259.426,70
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2103
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2105
2106
22
23
24

Estado De Situacion Financiera Comparativa Por Afio Del Sector Asegurador Ecuatoriano

Al 31 De Diciembre Del 2015 Al 2017

Nombre
Primas documentadas
Deudores por reaseguros y coaseguros
Primas por cobrar reaseguros aceptados
Deudores por siniestros de reaseguros cedidos
Primas por cobrar coaseguros aceptados
Deudores por siniestros de coaseguros cedidos

Recuperacion de siniestros avisados por
reaseguros cedidos
Otros activos

Deudas del fisco

Deudores varios

Diferidos

Pasivos

Reservas técnicas

Reservas de riesgo en curso

Reservas de seguros de vida

Reservas para obligaciones de siniestros
pendientes

Reservas desviacion de siniestralidad y
catastroficas

Reservas de estabilizacion

Otras reservas

Reaseguros y coaseguros cedidos

Otras primas por pagar

Obligaciones con instituciones del sistema
financiero

2017
26.272.354,57
561.720.960,65
9.556.482,50
219.636.810,33
13.720.160,08
2.899.631,39
327.542.739,70

197.441.210,33
36.854.221,66
82.078.041,11
78.508.947,56
1.647.335.262,03
831.346.539,86
203.394.773,65
122.251.529,59
477.380.337,35

11.196.033,33

16.843.766,91
280.099,03
295.138.257,56
39.580.340,20
26.543.526,17
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%

25%

9%

100%

50%

18%
2%
2%

2016
33.173.718,22
705.951.492,13
12.374.642,08
215.214.558,48
19.090.500,63
24.724.983,25
445.767.403,83

225.484.202,12
38.412.862,62
114.919.058,86
72.152.280,64

1.703.776.006,69

895.236.997,28
202.217.176,31
44.114.629,82
614.238.185,35

10.782.317,39

23.411.282,07
473.406,34
314.217.444,52
14.105.969,34
11.378.085,61

%

30%

10%

100%

53%

18%
1%
1%

2015
34.635.446,52
410.716.491,53
16.252.142,49
179.092.442,90
19.444.297,96
4.440.342,73
204.097.100,71

211.962.650,53
35.085.537,25
95.040.959,25
81.836.154,03

663.021.055,63
230.611.465,85

35.714.713,47
368.937.441,03

6.103.401,25

19.381.262,26

2.272.771,77
342.574.842,64
16.763.348,36
20.234.024,63

%

20%

11%

1.448.342.486,52 100%

46%

24%
1%
1%



Estado De Situacion Financiera Comparativa Por Afio Del Sector Asegurador Ecuatoriano

Al 31 De Diciembre Del 2015 Al 2017

Cadigo Nombre 2017 % 2016 % 2015 %
25 Otros pasivos 454.726.598,24 28% 468.837.509,94 28% 404.947.215,26  28%
26 Valores en circulacion - - 802.000,00 0,1%
3 Patrimonio 599.924.665,55 100%  616.867.068,65 100%  568.878.599,36  100%
31 Capital 318.511.054,59 53% 313.077.455,89 51% 220.160.806,12  39%
3101 Capital pagado 310.510.785,18 305.077.186,48 216.139.510,48
3102 Capital operativo(sucursales de compafiias 8.000.269,41 8.000.269,41 4.021.295,64
extranjeras)
32 Reservas 158.127.561,25 26% 209.155.422,87 34% 274.353.969,06  48%
3201 Legales 58.587.089,85 52.945.116,86 47.213.296,20
3202 Especiales 69.669.132,46 82.866.201,20 151.458.960,69
3203 Revalorizacion del patrimonio 7.890.562,11 4.917.042,34 4.583.654,26
3204 Dividendos accion 3.615.538,23 5.401.300,57 3.934.211,21
3205 Otras (33.185.253,27) 2.717.964,81 3.054.708,41
3206 Reserva de capital 51.550.491,87 60.307.797,09 64.109.138,29
34 Resultados 123.286.049,71 21% 94.634.189,89 15% 74.363.824,18 13%
3401 Acumulados 60.291.767,59 39.258.743,29 29.604.271,93
340101 Utilidades 92.543.944,29 71.711.634,23 56.073.956,34
340102 (perdidas) (32.252.176,70) (32.452.890,94) (26.469.684,41)
3402 Del gjercicio 62.994.282,12 55.375.446,60 44.759.552,25
340201 Utilidades 76.355.112,56 68.512.241,70 60.445.366,39
340202 (perdidas) (13.360.830,44) (13.136.795,10) (15.685.814,14)

Nota: Estados de Situacion financiera de todo el sector asegurador comparando desde el afio 2015 al 2017. Informacion obtenida en la
Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros.
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3.7.2 Estado de Resultados Integrales

El estado de resultados integrales mostro en su conjunto que los egresos en el afio 2017 disminuyeron en relacion a los dos afios anteriores,

mostrando una mejoria en la gestion financiera de las compafias aseguradoras. En cambio los ingresos tuvieron un comportamiento inverso a los

egresos ya que disminuyeron debido al comportamiento del mercado.

Tabla 16

Estado de Resultados Integrales del sector Asegurador Ecuatoriano

Estado de Resultados Integrales Comparativa por afio del Sector Asegurador Ecuatoriano

Al 31 de Diciembre desde el afio 2015 al 2017

Expresado en dolares

CcODIGO NOMBRE 2017 % 2016 % 2015 %
4 Egresos 3.817.367.412,74 100% 4.469.465.695,28 100,0% 4.041.602.426,34 100,0%
41 Gastos de administracion 272.739.540,37 7,1% 274.580.363,26 6,1% 264.720.298,72 6,5%
42 Comisiones pagadas 299.316.364,08 7,8% 273.901.119,94 6,1% 271.590.529,94 6,7%
43 Primas por reaseguros no 7523135857 2% 73.121.119,88 16% 68.852.072,36 17
proporcionales ’ ’ ’
£ Egg:e"‘;’u?g;iaeﬁ%z?s y 536.218.62509 0% 587.588.743,86 17 669.851.861,66 00”7
45 Liquidaciones y rescates 396.283.889,69 10,4% 499.900.170,66 11,2% 639.793.349,52 15,8%
46 Siniestros pagados 840.729.579,96 22,0% 1.122.489.623,45 25,1% 807.661.672,29 20,0%
47 Otros egresos 142.433.165,57 3,7% 155.256.428,90 3,5% 136.434.316,45 3,4%
e tcég:‘]iségsc'on A TS 1.170.295.782,03 7% 1.406.925.677,01 1% 1.116.339.557,22 2/6%
49 Pérdidas y ganancias 84.119.107,38 2,2% 75.702.448,32 1,7% 66.358.768,18 1,6%
o Ingresos 3.817.358.663,08 100,0% 4.469.465.695,41 100,0% 4.041.602.426,39 100,0%
51 Prima emitida 2.026.914.171,01 53,1% 2.135.467.724,65 47,8% 2.316.343.763,36  57,3%
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Estado de Resultados Integrales Comparativa por afo del Sector Asegurador Ecuatoriano
Al 31 de Diciembre desde el afio 2015 al 2017
Expresado en ddlares

CcODIGO NOMBRE 2017 % 2016 % 2015 %

52 Comisiones recibidas 116.160.184,31 3,0% 138.087.228,40 3,1% 165.520.712,91 4.1%

53 Recuperaciones y 10,3% 15,3% 10,7%
salvamentos de siniestros 394.957.439.47 685.349.102,29 431.895.293 59

54 Rendimiento de 1,2% 1,0% 1,2%
inversiones RS, 45.407.356,61 50.157.250,74

55 Otras rentas 4572.449,36 0,1% 6.039.538,81 0,1% 5.329.547,26 0,1%

56 Otros ingresos 36.672.929,02 1,0% 39.417.698,70 0,9% 35.036.442,78 0,9%

57 Liberacion de reservas 30,9% 31,5% 25,3%
técnicas 1.178.845.627,37 1.407.574.562,02 1.021.803.774,69

58 Pérdidas y ganancias 14.011.426,75 0,4% 12.122.483,93 0,3% 15.515.641,06 0,4%

Nota: Estados de Resultados Integrales de todo el sector asegurador comparando desde el afio 2015 al 2017. Informacion obtenida en la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros
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3.7.3 Indicadores Técnicos Financieros

En tanto los indicadores financieros en el sector asegurador mostraron que en el rango
2016-2017 la liquidez ha mejorado un 0.01% en relacion al afio 2015 mostrando la
capacidad de enfrentar las obligaciones a corto plazo que hayan contraido las

aseguradoras.

Por otro lado, se muestra que la liquidez inmediata en el afio 2017, es de 0.59 veces,
lo que representa un aumento del 17% en relacion al afio 2016, que tiene un indicador del
0.49, y este tltimo disminuyd en un 15% en relacién al afio 2015, de tal manera, el sistema
financiero muestra que en el 2017 las empresas aseguradoras tiene una mayor capacidad

para cubrir todas sus deudas con sus activos mas liquidos a ese momento.

En relacion al indicador de Seguridad se puede notar que en el afio 2015 mostraba un
indicador de 1.18 el cual mejoré en el afio 2016 con un 1% teniendo asi 1.20 y en el afio
2017 mostrd una disminucion del 1% es decir 1.19, por lo tanto en este ultimo afio
disminuyd la capacidad de las aseguradoras para pagar sus obligaciones de corto y largo

plazo.

En cuanto a la rentabilidad para accionistas ROE en el 2017 arroja un resultado del
10.71% mejorando en relacion a los afios 2015 y 2016 que muestran 9.06% y 10.02%
respectivamente es decir en el 2017 ha mejorado la rentabilidad de los recursos propios

invertidos.

Tabla 17
Indicadores técnicos financieros del sector Asegurador Ecuatoriano

Indicadores Técnicos financieros Comparativos
Al 31 de Diciembre desde el afio 2015 al 2017

Nombre 2015 2016 2017
Liquidez 1.17 1.18 1.18
Liquidez inmediata 57 49 .59
Seguridad 1.18 1.2 1.19
Rentabilidad para accionistas roe 9.06% 10.02% 10.71%
Rentabilidad de activos roa 2.33% 2.47% 2.76%
Rentabilidad de operaciones 2.69% 3.42% 3.9%
Tasa de gastos de administracion 15.29% 16.22% 16.04%
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Indicadores Técnicos financieros Comparativos
Al 31 de Diciembre desde el afio 2015 al 2017

Nombre 2015 2016 2017
Tasas de gastos de produccion 10.62% 10.67% 11.1%
Tasas de gastos de operacion 25.91% 26.89% 27.14%
Endeudamiento con terceros 1.38 1.31 1.36
Morosidad primas por cobrar 33.58% 29.95% 31.83%
Morosidad primas documentadas 100.% 100.% 100.%
Morosidad total 33.6% 30.23% 32.41%
Coberturas primas por cobrar vencidas 10.85% 13.12% 16.05%
Cobertura primas documentadas vencidas 16.27% 19.7% 31.77%
Cobertura total 11.26% 13.69% 17.35%
Cesidn de reaseguro 39.53% 35.24% 32.22%
Rentabilidad del reaseguro 24.82% 23.99% 22.01%
Tasa de siniestralidad retenida 43.19% 42.14% 39.95%
Razdén combinada 77.05% 75.55% 74.39%
Tasa de utilidad técnica 22.95% 24.45% 25.61%
Resultado técnico / patrimonio promedio 40.76% 43.65% 44.11%
Resultado técnico / activo promedio 10.49% 10.74% 11.36%
Reservas técnicas / primas netas retenidas 65.86% 85.43% 75.96%
Reservas de riesgo en curso 24.14% 20.28% 19.48%
Reservas técnicas/ siniestro retenidos 151.92% 188.78% 166.04%
Reservas siniestro pendientes / siniestros retenidos 37.77% 35.53% 29.93%
Activo / prima neta retenida 121.16% 143.41%  139.18%

Nota: Indicadores técnicos financieros de todo el sector asegurador comparando desde el
afio 2015 al 2017. Informacion obtenida en la Superintendencia de Compafiias, Valores y
Seguros.

Para calcular minuciosamente la obtencion de los indicadores técnicos financieros
hemos tomado como referencia el afio 2016 de cuatro compafiias aseguradoras del sector
norte en la ciudad de Guayaquil que segun el promedio de indicadores algunas de ellas se

encuentran por encima y por debajo de este, tomando en consideracion la tabla 17.
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3.7.3.1 Indice de Liquidez

El computo del indice de liquidez para el sector de seguros y reaseguros tanto el activo
corriente como el pasivo corriente se encuentran estructurados de acuerdo a la normativa
de la Superintendencia de compafiias, valores y seguros, estructuras que se encuentran

identificadas en las tablas 18 y 19 respectivamente.

Tabla 18
Activo Corriente segun el plan de cuentas de las compaiiias aseguradoras

Activo Corriente

Afo 2016
Chubb Seguros Latina

Cuentas Balboa Ecuador S.A. Sequros Mapfre Atlas
Financieras 462.412.88 70.089.923.19  24.224.148.39  16.913.587.79
CAJA y BANCOS 53.825.67 6.122.402.43 2.385.677.23 4.503.558.74
Deudores por primas 76.721.97 29.062.128.48  13.267.071.14  12.124.847.94
(-)Primas por cobrar Vencic 71.493.11 5.135.117.83 4324.432.21 5.089.524.73
(-)Primas  documentadas 56.310.55 8.773.32
Vencidas
(-)Cheques protestados. 7.304.34 4.770.42 2.442.36
Deudores por reaseguros y 1.338.788.09 23.148.963.34 5.451.005.48  25.748.804.39
coaseguros
Deudores varios 45.633.64 2.843.973.35 2.959.298.63 723.281.98
Total activo corriente 1.849.578.59  126.124.968.62  43.957.998.24  54.913.340.43

Nota: Composicién del Activo corriente segun el plan de cuentas de las compafiias de
seguros. Fuente. Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

Tabla 19
Pasivo Corriente segun el plan de cuentas de las compafiias aseguradoras

Pasivo Corriente

Afo 2016
chtsly Latina
Cuentas Balboa Seguros SequUros Mapfre Atlas
Ecuador S.A. g

Reservas de riesgo en curso 110.500.17 19.219.115.96 9.006.793.21 5.451.728.6
Reservas de seguros de vida 352.16 275.218.19
Reservas para obligaciones 419.725.26 28.173.137.06  10.444.909.31 21.576.587.84
de siniestros pendientes
Reservas desviacion de 58.794.58 2.893.865.21 206.362.15 494.121.65
siniestralidad y catastréficas
Reservas de estabilizacion 1.317.279.39 2.030.465.29
Para ramos nuevos
Otras reservas 109.852.27 194.345.57
Reaseguros y coaseguros 570.205.51 4.457.024.87 5.003.695.64 11.570.830.65

cedidos
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Pasivo Corriente

Afio 2016
el Latina
Cuentas Balboa Seguros Sequros Mapfre Atlas
Ecuador S.A. g

Otras primas por pagar 108.9 1.393.296.39 53.701.69
Corto plazo 217.944.01
Otros pasivos 791.709.5  36.106.526.34  12.595.227.05 10.939.203.14

(-)Regul. de divisas

(-)Primas anticipadas 792.36 14.849.118.87 695.509.48 265.004.2
Papeles comerciales
Total pasivo corriente 2.060.103.83 77.394.199.12  38.619.966.73 51.797.932.97

Nota: Composicion del Pasivo corriente segun el plan de cuentas de las compafiias de seguros. Fuente.
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

indice de Liquidez Balboa S.A.

El indice de liquidez de Balboa S.A. aplicando la formula que posee un indice de 0.90
en el afio 2016 el cual esta por debajo del promedio de los indices del sector asegurador
de la tabla 17. Este indice de 0.90 en la compafiia Balboa S.A. demuestra de sus activos
corrientes no pueden cubrir sus obligaciones a corto plazo porque no cuenta con la

liquidez necesaria.

Activo corriente

Liquidez

Pasivo Corriente

‘ 849578
1.849.578,59 oo m

. . — Act
Liquidez = S0 0= 0383

jente
Pasivo cormier

Liquidez = 0.90

Iindice de Liquidez de Chubb Seguros Ecuador S.A.

Otro caso es el de la aseguradora Chubb Seguros Ecuador S.A. que tiene su indice de
liquidez por encima del promedio del sector asegurador. La aseguradora con sus activos
corrientes cubre 1.63 veces sus pasivos corrientes, es decir, esta en plena capacidad de

cubrir sus obligaciones de corto plazo con sus activos corrientes
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. . Activo corriente
Liquidez =

Pasivo Corriente

‘ 126124968 ©

126.124.968.62 o o a2 ‘
77.394.199.12

Liquidez =

Liquidez = 1.63

Indice de Liquidez de Latina Seguros S.A.

Se procede con el calculo del indicador para la compafiia Latina Seguros S.A. en donde
en el afio 2016 se obtuvo 1.14, este indicador se mantiene dentro del promedio de los
indices del sector asegurador y podemos notar que esta aseguradora por cada $1 de

obligacion vigente para este afio cuenta con $1.14 para respaldarla.

Activo corriente

quuldez B Pasivo Corriente
‘ 139519982
. 43957.998.24 e -,
Liquidez = 250596673 oo 0199 ‘

Liquidez = 1.14

Indice de Liquidez de Mapfre Atlas S.A.
En el caso de Mapfre Atlas S.A. podemos notar que se mantiene muy cerca del

promedio de los indices financieros del sector, mostrando que cuenta con $1.06 por cada

$1 de obligacion vigente.
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Activo corriente

Liquidez - Pasivo Corriente
‘ sao133404
54.913.340.43 o coment® 3297
quidez = =1 797932.97 _
pasivo

Liquidez = 1.06

La figura 13 muestra la comparacion del indice de Liquidez en el afio 2016 de las
cuatro empresas que se ha seleccionado para realizar el respectivo anélisis, considerando
aseguradoras que estan por debajo, por encima o dentro del promedio del mercado
asegurador. Se puede notar que la compafiia Chubb Seguros tiene un mejor capacidad de
cubrir sus obligaciones a corto plazo con sus activos a corto plazo, en el caso de Balboa
S.A. presenta una inferior capacidad pero sin embargo esta dentro del rango ideal para

este indice.
LIQUIDEZ

1,80
1,60
1,40
1,20
£ 1,00
2080
0,60
0,40
0,20
0,00

BALBOA CHUBB LATINA MAPFRE

SEGUROS SEGUROS ATLAS

ECUADOR S.A.
= | IQUIDEZ 0,90 1,63 1,14 1,06

Figura 13- Indicador de Liquidez comparativo afio 2016
Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

3.7.3.2 Indice de Liquidez Inmediata

Para el calculo de este indice se debe tomar en consideracion el disponible inmediato

y los pasivos corrientes mostrados en la tabla 19, consiguiendo asi medir la capacidad de
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cubrir las obligaciones a corto plazo con la liquidez inmediata, a continuacion se muestra

la composicion del disponible inmediato:

Tabla 20-
Disponible inmediato segun el plan de cuentas de las compafiias aseguradoras

Disponible Inmediato

Afio 2016
Cuentas Balboa Chubb Seguros  Latina Seguros Mapfre Atlas
Ecuador S.A.
Financieras 462.412.88 70.089.923.19 24.224.148.39  16.913.587.79
CAJA y BANCOS 53.825.67 6.122.402.43 2.385.677.23 4.503.558.74

Total Disponible inmediato 516.238.55 76.212.325.62 26.609.825.62  21.417.146.53

Nota: Composicion del Disponible inmediato segun el plan de cuentas de las compafiias
de seguros. Fuente. Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros.

Analisis de Liquidez inmediata Balboa S.A.
Para el 2016 Balboa S.A. por cada $1 de obligacion a corto plazo contaba con $0,25

es decir no puede respaldar sus obligaciones por ende no podra cumplir con sus pagos

con el disponible inmediato

Disponible inmediato

Liquidez Inmediata = . .
Pasivo Corriente

S y 516.238.55 Disponi® ‘ 51623853

2

Lonte
Pasivo corrient

Liquidez Inmediata = 0.25

Analisis de Liquidez inmediata de Chubb Seguros Ecuador S.A.

En el caso de Chubb Seguros Ecuador S.A. indica que por cada délar de obligacion
vigente contaba con 0.98 centavos liquidos para cubrirlos, es decir esta cerca de llegar al

indice ideal de liquidez inmediata
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Disponible inmediato

Liquidez Inmediata = : -
q Pasivo Corriente

e e et = 76.212.325.62 R ‘ IRPRCE
iquidez Inmediata = 77 394.199.12 (ot %‘
771394

o <
Pasivo cortien®

Liquidez Inmediata = 0.98

Andlisis de Liquidez inmediata de Latina Seguros S.A
Al calcular el indice de liquidez de Latina Seguros S.A. se puede notar que con su

liquidez inmediata tampoco puede cubrir sus obligaciones vigentes, en este caso con un
indice de 0.69.

Disponible inmediato

Liquidez Inmediata = _ .
Pasivo Corriente

2660982562 "y | W
. . . — . o C ‘“med'\ato /’B‘
Liquidez Inmediata 38.619.966.73 1661996

® corrient®

pasiv

Liquidez Inmediata = 0.69

Andlisis de Liquidez inmediata de Mapfre Atlas S.A

En el caso de Mapfre Atlas S.A. su indice es mas bajo ain con 0.41 puntos por ende

con su disponibilidad liquida tampoco puede cubrir sus obligaciones vigentes.

Disponible inmediato

Liguidez Inmediata =
q Pasivo Corriente
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21 AT 14653

21.417.146.53 o-\soo“;?‘; ‘
51.797.932.97 o 979527 ‘

Liquidez Inmediata =

iente
Pasivo corrie™™

Liquidez Inmediata = 0.41

Con el siguiente grafico se puede observar que Chubb Seguros sobresale
aproximadamente por el doble del promedio del mercado asegurador para este indice,
Balboa se mantiene por debajo del promedio aproximadamente por 0.24 puntos y en el
caso de Latina Seguros y Mapfre Seguros se mantienen cerca del promedio mostrado en
la tabla 17

LIQUIDEZ INMEDIATA

NUMERO DE VECES
w

A

BALBOA CHUBB LATINA MAPFRE
SEGUROS SEGUROS ATLAS
ECUADOR S.A.
H Lig. Inmed. ,25 ,98 ,69 41

Figura 14- Indicador de Liquidez Inmediata comparativo afio 2016
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros

3.7.3.3 Indice de Seguridad

Se procede al analisis del indice de seguridad el cual es necesario identificar los bienes
raices, obligaciones con el sistema financiero a largo plazo, primas anticipadas y
obligaciones en circulacion a largo plazo, asi poder medir la capacidad de la empresa para
pagar las obligaciones tanto a corto como a largo plazo.
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Tabla 21
Bienes raices segun el plan de cuentas de las compariias aseguradoras

BIENES RAICES

Ano 2016
Balboa Chubb Seguros Latina Seguros Mapfre Atlas
Ecuador s.a.
393.632.83 2.717.072.06 5.281.406.55 3.344.032.31

Nota: Composicion la cuenta bienes raices segln el plan de cuentas de las compafiias de
seguros. Fuente. Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

Tabla 22
Primas anticipadas segun el plan de cuentas de las compafiias aseguradoras

Primas Anticipadas

Afo 2016
Balboa Chubb Seguros Latina Seguros Mapfre Atlas
Ecuador S.A.
792.36 14.849.118.87 695.509.48 265.004.20

Nota: Composicion la cuenta primas anticipadas segun el plan de cuentas de las
compafiias de seguros. Fuente. Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

Analisis del indice de seguridad de Balboa S.A.
La seguridad de Balboa S.A. para el afio 2016 es aceptable debido a que muestra un

indice de 1.09, es decir que esta empresa tiene la capacidad de pagar sus obligaciones de

corto y también a largo plazo.

Activo corriente + Bienes raices

Seguridad = (Pasivo Corriente + Obligaciones con el sistema financiero a largo plazo
+primas antipadas +
obligaciones en circulacién a largo plazo)
A
‘ 2202
S idad 2.243.211.42 AtV corriente”
eguridad = ————— ¢ , 9536
8 2.060.895.36 s R 20608
2 _SF a
NO Coﬂ'\e“‘ﬁo\)\‘g
Past . inadast
. o AntictD?
Seguridad = 1.09 SPADE o8
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Analisis del indice de seguridad de Chubb Seguros Ecuador S.A.
En el caso de Chubb Seguros Ecuador S.A. la seguridad para el afio 2016 es mayor ya

que presenta un indice de 1,40, entonces puede cubrir sus obligaciones de corto y largo

plazo con un 140%.

Activo corriente + Bienes raices

Seguridad = (Pasivo Corriente + Obligaciones con el sistema financiero a largo plazo
+primas antipadas +
obligaciones en circulacion a largo plazo)
40
s ] 128.842.040.68 o cortiente”
eguridad = ActivO =T 18.14
8 92.243318.14 R A ¥
Ya
Co! \ex\te*,)f(:'10\‘g'S
pasivo - oadn
Seguridad = 1.40 primas AU

Analisis del indice de seguridad de Latina Seguros S.A

Latina Seguros S.A. para el afio 2016 también mantiene un indice aceptable mostrando
que puede cubrir 1,25 veces cada dolar de obligacion a corto y largo plazo.

Activo corriente + Bienes raices

Seguridad = (Pasivo Corriente + Obligaciones con el sistema financiero a largo plazo
+primas antipadas +
obligaciones en circulaciéon a largo plazo)
)
Soouridad 1923940479 ) w
eguridad = g comient®
¢ 39.315.476.30 ‘;?“;Ze:;‘ces 1931547630 ‘
LP

Seguridad = 1.25
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Anélisis del indice de seguridad de Mapfre Atlas S.A.

Y por dltimo Mapfre Atlas S.A. mantiene un indice dentro del rango aceptable con

1,12 puntos por ende tiene la capacidad de cubrir todas sus obligaciones.

Activo corriente + Bienes raices

Seguridad = (Pasivo Corriente + Obligaciones con el sistema financiero a largo plazo
+primas antipadas +
obligaciones en circulacion a largo plazo)
A
513121
S 58.257.372.74 - ‘ 52
eguridad = o corie
ActV 24
52.062.937.24 gienes RaCES 52062937 ‘
C memeJrO‘o\"‘é' s¥e
. ivo O
Seguridad = 1.12 ?a:mas Anticipades”
+§b\‘\g g Ciredd- 2

En el siguiente gréfico se muestra que Chubb Seguros destaca en comparacion a las otras
compafiias en funcion a la capacidad que tiene la aseguradora en cubrir sus obligaciones

a corto y largo plazo.

SEGURIDAD

NUMERO DE VECES

BALBOA CHUBB LATINA MAPFRE
SEGUROS SEGUROS ATLAS
ECUADOR S.A.
B Seguridad 1,09 1,4 1,25 1,12

Figura 15- Indicador de Seguridad comparativo afio 2016
Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
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3.7.3.4 Indice de Rentabilidad para los accionistas ROE

Se calcula el indice de rentabilidad para los accionistas ROE, es necesario identificar
el patrimonio y la utilidad o pérdida de la respectiva aseguradora para asi medir la

capacidad que tiene un dolar para proporcionar un rendimiento dentro de la empresa:

Tabla 23
Patrimonio segun el plan de cuentas de las compafiias aseguradoras
Patrimonio
Afio 2016
Balboa Chubb Seguros Latina Seguros Mapfre Atlas
Ecuador S.A.
617.248.20 53.992.107.24 16.439.755.14 14.717.591.74

Nota: Composicion la cuenta patrimonio segun el plan de cuentas de las compafiias de
seguros. Fuente. Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

Tabla 24
Resultado del ejercicio segun el plan de cuentas de las compafiias aseguradoras

Resultado Del Ejercicio

Afio 2016
Cuentas Balboa Chubb Seguros Latina Mapfre Atlas
Ecuador S.A. Seguros
Utilidades 7.184.462.12 1.336.615.79 1.229.678.60
Pérdidas -3.014.721.98 -324.766.99
Total Resultado -3.014.721.98 7.184.462.12 1.336.615,79 904.911.61

Nota: Composicion del Resultado del ejercicio segun el plan de cuentas de las compafiias
de seguros. Fuente. Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros.

Andlisis del indice de Rentabilidad para los accionistas ROE de Balboa S.A.

Balboa S.A. en el 2016 muestra que la rentabilidad obtenida por los accionistas por
la inversion realizada en la empresa esta considerablemente baja mostrando un porcentaje
negativo de 104,66, en este caso Balboa S.A. no puede remunerar a sus inversionistas, es
importante mencionar que desde el 2015 este indicador ha disminuido notablemente
segun los indices arrojados por la superintendencia de compafiias, valores y seguros para
este aflo presentaba un porcentaje de 7,07 y en el 2017 Balboa S.A. arroja un porcentaje
negativo de 105,68, el cambio brusco que se da entre el afio 2015 y 2016 se ha debido a

que se dejo de producir primas esto como respuesta a su decision de finalizar sus
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actividades por ende la compariia comienza a reflejar pérdidas en su resultados desde el
afio 2016.

6T — Pérdida
~ Patrimonio + valor absoluto de la pérdida
93
—3.014.721.98 I ””’/mm\/i -
ROE - e 7_248.20‘
(617.248.20 — 30.147.213.98) . 3:_:472\3.98
ROE = —104.66% RS

Analisis del indice de Rentabilidad para los accionistas ROE de Chubb Seguros
Ecuador S.A.

En el caso de Chubb Seguros Ecuador S.A. en el 2016 presenta un porcentaje de 15.35
el cual esta cerca del promedio del mercado asegurador para este afio que muestra un
porcentaje de 10.02, ademas segun los datos arrojados por la superintendencia de
compafiias, valores y seguros esta aseguradora no se ha mantenido constante en estos tres
ultimos afios en este indicador ya que en el 2016 aumento6 aproximadamente con 5 puntos
en comparacion al afio 2015y disminuy6 aproximadamente 8 puntos comparando el afio
2016 y 2017 ya que para este afio presenta un indicador de 7.83, sin embargo podemos

decir que el accionista tiene una buena rentabilidad por sus inversiones realizadas en este

aseguradora.
Utilidad

ROE = _ : T

Patrimonio + valor absoluto de la pérdida

6212 _
ROE 7.184.462.12 et ‘ /fiﬂf: 4
= = 9921075

(53.992.107.24 — 7.184.462.12) e > a1

ROE = 15,35% P g
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Analisis del indice de Rentabilidad para los accionistas ROE de Latina Seguros S.A

La aseguradora Latina Seguros S.A. en el afio 2016 muestra un porcentaje de 8.85
manteniéndose dentro del promedio de este indice del mercado asegurador, de esta
aseguradora se ha observado que en los afios 2015 y 2016 se ha mantenido muy constante,
sin embargo para el afio 2017 presenta un porcentaje de 27.14 aumentando
aproximadamente 20 puntos, por lo tanto para este afio ha mejorado significativamente la
capacidad de esta aseguradora en cubrir con su rentabilidad las inversiones de los

accionistas de la empresa, esto debido al incremento monto del capital pagado.

6T — Utilidad
~ Patrimonio + valor absoluto de la pérdida
A
1.336.615.79 wrieed ‘ ﬁf////
ROE = T ‘
(1.634.755.14 — 1.336.615.79) e 1 3366157
ROE = 885% ab:z\“m de\a?érd\da

Analisis del indice de Rentabilidad para los accionistas ROE de Mapfre Atlas S.A

Mapfre Atlas S.A. en el 2016 muestra un porcentaje de 6.6 en este indice, el cual esta
por debajo del promedio del mercado asegurador, para esta aseguradora se ha reflejado
una mejoria en este indicador, segin los datos obtenidos por el ente regulador ya que en
comparacion al 2015 que presentaba un porcentaje de negativo de 11,76 en el 2016 ha
aumentado aproximadamente 18 puntos y para el afio 2017 que muestra un porcentaje de

11,54 ha aumentado aproximadamente 5 puntos.

ROE = Utilidad
~ Patrimonio + valor absoluto de la pérdida
6 ]
RO — 904.911.61 T S e
~ (14.717.591.74 — 904.911.61) T Lk e
“*O\Ia\o\' 9()4.9\\‘6\
ROE = 6.60% atrivne gida



En el siguiente grafico se muestra muy claramente que Balboa S.A. esta muy por
debajo del promedio en el mercado asegurador para el afio 2016 sin embargo las otras
compafiias se mantienen dentro del promedio mostrando la capacidad de rentabilidad que

tiene la compariia en funcion a sus accionistas.

RENTABILIDAD PARA ACCIONISTAS ROE

20,% .

0,%
-20,%

-40,%

NUMERO DE VECES

-60,%

-80,%

-100,%

-120,%

BALBOA CHUBB LATINA MAPFRE ATLAS
SEGUROS SEGUROS
ECUADOR S.A.
= ROE -104,66% 15,3% 8,85% 6,6%

Figura 16- Indicador Rentabilidad para los accionistas ROE
comparativo afio 2016
Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros

3.7.4 Cupos de Inversion

Los cupos destinados para la inversion han incrementado por las aportaciones
obligatorias del capital pagado que tienen que tener las compafiias de seguros y
reaseguros, el mismo que actualmente es de 8 y 13 millones de délares respectivamente,
este primer elemento mas las reservas legales del cual de obtiene el 60 por cierto, se
deberan agregar otros valores por reservas técnicas que encierran las reservas de riesgo
en curso, reservas para obligaciones de siniestros pendientes y reservas de desviacion de
siniestralidad méas primas anticipadas pagadas, de esta manera se determina el valor de
las obligaciones obligatorias. También se debera destinar como un respaldo para estas
contingencias mediante la adquisicion de bienes raices, es esto deberan invertir hasta un

40 por ciento del capital pagado y la reserva legal.
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El déficit determinado en la tabla 25 muestra una mala gestion del capital de trabajo
en Balboa S.A., 0 en este caso en lugar de referir una mala gestion, influye el hecho de
que los accionistas hayan decidido no invertir 11,4 millones de délares para llegar al
capital minimo requerido, por ende tampoco hay intencién de cumplir con los porcentajes
establecidos por la Junta Monetaria para invertir su capital pagado, reservas legales,
reservas técnicas y primas pagadas anticipadas.

La tabla 26 es el caso de Chubb Seguros S.A. la cual tiene un excedente de inversiones
por 10 millones de ddlares, esto debido a que la aseguradora esta manteniendo los
margenes de inversion pero es mas significativa debido que se esta incluyendo
momentaneamente 6 millones como inversiones admitidas, esto debido a que la ley de
seguros inmediata anterior en la seccion de inversiones se admitia para este caso 6.2
millones en inversiones en el extranjero pero en la normativa vigente después del 8 de
marzo del 2016 ya no se considera como admitidas las inversiones en el extranjero, en
este caso lo invertido en el extranjero deberia adecuarse a los margenes de inversion para
que esto no influya de forma negativa generando un déficit en inversiones, sin embargo
si estas inversiones no afectan de manera alguna se las podrd mantener siempre que no
estén prohibidas y cumplan con todos los pardmetros de riesgo establecidos por la entidad
sobre calidad crediticia teniendo en consideracion que no seran admitidas como

inversiones obligatorias.

En la tabla 27 se muestra el excedente de inversiones de Latina Seguros S.A., la
misma que tiene como inversiones obligatorias 22.7 millones de ddlares y al 31 de
diciembre tiene inversiones admitidas por 15,8 millones de dolares sin embargo no hay
déficit debido a que a este valor se adiciona 8,7 millones de dolares los cuales estan
invertidos fuera de los porcentajes establecidos pero se los considera debido a que estan
sujetos a un programa de adecuacion en el cual se otorga cierto plazo para que
redistribuyan sus inversiones y no afecten bruscamente el calculo del excedente o déficit
de inversiones de la empresa ya gque tenian estas inversiones segin lo admitido en la ley
anterior. Por otro lado la aseguradora Mapfre S.A. para este afio tiene un excedente de
inversiones por 1.4 millones de ddlares segun muestra la tabla 28 y deberan adecuar los
4,2 millones de ddlares los cuales exceden en lo admitido para inversiones en el sistema

financiero.
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Tabla 25
Inversiones Obligatorias / Admitidas Balboa S.A.
Balboa S.A.

Inversiones Obligatorias
Al 31 de diciembre 2016

Capital Pagado 960.000.00
Reserva Legal 29.793.88
Reservas Técnicas 577.018.47
Reservas Riesgos en Curso 110.500.17

Reservas de insuficiencia de primas
Reservas para Seguros de Vida

Reservas para obligaciones de Siniestros Pendientes 297.871.45

Reservas de desviacion de siniestralidad y catastroficas 58.794.58
Otras Reservas 109.852.27

Primas Anticipadas Pagadas 792.36

TOTAL DE INVERSIONES OBLIGATORIAS 1.567.604.71
Invgl_'sién Inv_ersién ) Inv_e_rsién Inv_e_rsién de inI\E/:e(?:isc’?n Inversi
INVERSIONES permitida permitida Inversion Admltlda Admitida sujeta a AR
al 8 de marzo después del 8 Neta antigua nueva .
2016 de marzo 2016 normativa normativa progr. (.j,e Agimies
adecuacion

a) Inversiones del Estado 783.802.36 783.802.36 29.997.66 29.997.66 29.997.66

b) Titulos representativos inversiones en el sistema 627.041.88 156.760.47

c¢) Obligaciones emitidas por empresas bajo control 470.281.41 470.281.41 136.288.4 136.288.4 136.288.4

d) Inversiones en Facturas Comerciales 156.760.47

e) Inversiones empresas sujetas control Super. Cias. 391.901.18 313.520.94 286.946.3 286.946.3 286.946.3

f) Fondos de Inversion renta variable 156.760.47 548.661.65 9.180.36 9.180.36 9.180.36

g) Inversiones en otros fideicomisos nacionales procesos 78.380.24

de titularizacion (Renta Variable)

h) Inversiones en bienes raices 470.281.41 659.862.58 393.632.8 393.632.8 393.632.8

i) Inversiones en el extranjero 156.760.47

Total 3.056.829.18 3.168.030.12 856.045.7 856.045.71 856.045.71
RESUMEN DE INVERSIONES

Inversiones obligatorias 1,567,604.71
Inversiones admitidas 856,045.71
Excedente/ déficit -711,559.00
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Tabla 26
Inversiones Obligatorias / Admitidas Chubb Seguros S.A.

Chubb Seguros S.A.
Inversiones Obligatorias
Al 31 de diciembre 2016
Capital Pagado
Reserva Legal
Reservas Técnicas

Reservas Riesgos en Curso 9.219.115.96
Reservas de insuficiencia de primas
Reservas para Seguros de Vida 352.16
Reservas para obligaciones de Siniestros Pendientes 12.889.274.67
Reservas de desviacion de siniestralidad y catastroficas 2.893.865.21
Otras Reservas
Primas Anticipadas Pagadas
TOTAL DE INVERSIONES OBLIGATORIAS
Inversion
INVERSIONES permitida
al 8 de marzo
2016
a) Inversiones del Estado 31.370.54
b) Titulos representativos inversiones en el sistema financiero 25.096.43
¢) Obligaciones emitidas por empresas bajo control Super. Cias. 18.822.32
d) Inversiones en Facturas Comerciales
e) Inversiones empresas sujetas control Super. Cias. Renta 15.685.27
f) Fondos de Inversion renta variable 6.274.108.
g) Inversiones en otros fideicomisos nacionales procesos de
titularizacion (Renta Variable)
h) Inversiones en bienes raices 18.822.32
i) Inversiones en el extranjero 6.274.108.65

Total
RESUMEN DE INVERSIONES

122.345.118.6

10.183.800.00
2.705.559.59
35.002.608.00

14.849.118.
1.567.604.71

Inversion
permitida
después del 8
de marzo 2016

31.370.543.23
6.274.108.65
18.822.325.94
6.274.108.65
12.548.217.29
21.959.380.26

3.137.054.32
8.592.906.40

108.978.644.74

Inversiones obligatorias
Inversiones admitidas
Excedente/ déficit

62.741.086.46
72.806.995.25
10.065.908.79
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Inversion
Neta

25.723.70
5.866.363.
17.613.69

14.863.22

2.717.072.
6.022.938.
2.806.995.20

Inversion
Admitida
antigua
normativa

25.723.70
5.866.363.
17.613.69

6.274.108.

2.717.072.
6.022.938.
64.217.882.50

Inversion
Admitida
nueva
normativa

25.723.70
5.866.363.
17.613.69

14.863.22

2.717.072.

66.784.056.78

Exceso de
inversion Inversion
sujeta a no
progr. de Admitida
adecuacion

6.022.938.47
6.022.938.47



Tabla 27
Inversiones Obligatorias / Admitidas Latina Seguros S.A.
Latina Seguros S.A.

Inversiones Obligatorias
Al 31 de diciembre 2016

Capital Pagado 4,800,000.00
Reserva Legal 274,707.94
Reservas Técnicas 16,976,582.53
Reservas Riesgos en Curso 9.006.793.2
Reservas de insuficiencia de primas 1.317.279.3
Reservas para Seguros de Vida 275.218.19
Reservas para obligaciones de Siniestros Pendientes 5.976.584.0
Reservas de desviacion de siniestralidad y catastréficas 206.362.15
Otras Reservas 194.345.57
Primas Anticipadas Pagadas 695,509.48
TOTAL DE INVERSIONES OBLIGATORIAS 22,746,799.95
Inversion Inversién Inversion Inversion . Exce_sp L
INVERSIONES permitida permitida Inversion Admitida Admitida deS'S.\éi;Séon Invnegsmn
al 8de marzo  después del 8 Neta antigua nueva ) o
2016 de marzo 2016 normativa normativa progr. de Al
adecuacion
a) Inversiones del Estado 11.373.399.98 11.373.399.98 5.567.337.91 5.567.337.91 5.567.337.91
b) Titulos representativos inversiones en el sistema financiero nacional 9.098.719.98 2.274.680.00 11.713.936.28 9.098.719.98 2.274.680.00 6.824.039 2.615.21
c) Obligaciones emitidas por empresas bajo control Super. Cias. renta 6.824.039.99 6.824.039.99 1.015.319.09 1.015.319.09 1.015.319.09
d) Inversiones en Facturas Comerciales 2.274.680.00
e) Inversiones empresas sujetas control Super. Cias. Renta Variable 5.686.699.99 4.549.359.99 941.042.23 941.042.23 941.042.23
f) Fondos de Inversion renta variable 2.274.680.00 7.961.379.98 2.658.997 2.274.680.00 2.658.997.75
g) Inversiones en otros fideicomisos nacionales procesos de 1.137.340.00
titularizacion (Renta Variable)
h) Inversiones en bienes raices 6.824.039.99 3.383.138.63 5.281.406.55 5.281.406.55 3.383.138.63 1.898.267.92
i) Inversiones en el extranjero 2.274.680.00 2.327.515.13 2.274.680.00 52.835.13 52.835.13
Total 44.356.259.93 39.778.018.57  29.505.554.94 26.453.185.75 15.840.515.60 8.775.143.04  2.668.051.44
RESUMEN DE INVERSIONES
Inversiones obligatorias 22.746.799.95
Inversiones admitidas 24.615.658.65
Excedente/ déficit 1.868.858.70
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Tabla 28
Inversiones Obligatorias / Admitidas Mapfre Atlas S.A.

Mapfre Atlas S.A.
Inversiones Obligatorias
Al 31 de diciembre 2016

Capital Pagado 4.800.000.04
Reserva Legal 1.066.800.16
Reservas Técnicas 12.040.214.48
Reservas Riesgos en Curso 5.451.728.60
Reservas de insuficiencia de primas 2.030.465.29
Reservas para Seguros de Vida
Reservas para obligaciones de Siniestros Pendientes 4.063.898.94
Reservas de desviacion de siniestralidad y catastréficas 494.121.65
Otras Reservas
Primas Anticipadas Pagadas 265.004.20
TOTAL DE INVERSIONES OBLIGATORIAS 18.172.018.88
INVERSIONES Inversion Inversion
permitida permitida
al 8de marzo  después del 8
2016 de marzo
2016
a) Inversiones del Estado 9.086.009.44 9.086.009.44
b) Titulos representativos inversiones en el sistema financiero nacional 7.268.807.55 1.817.201.89
c) Obligaciones emitidas por empresas bajo control Super. Cias. renta 5.451.605.66 5.451.605.66
d) Inversiones en Facturas Comerciales 1.817.201.89
e) Inversiones empresas sujetas control Super. Cias. Renta Variable 4.543.004.72 3.634.403.78
f) Fondos de Inversion renta variable 1.817.201.89 6.360.206.61
g) Inversiones en otros fideicomisos nacionales procesos de 908.600.94
titularizacion (Renta Variable)
h) Inversiones en bienes raices 5.451.605.66 3.911.200.13
i) Inversiones en el extranjero 1.817.201.89
Total 35.435.436.81 32.986.430.34
RESUMEN DE INVERSIONES
Inversiones obligatorias 18.172.018.88
Inversiones admitidas 19.651.134.39
Excedente/ déficit 1.479.115.51
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Inversion
Neta

9.692.495.15
6.003.754.02
396.664.60

464.932.27
355.741.75

3.344.032.31

20257620.1

Inversion
Admitida
antigua
normativa

9.086.009.44
6.003.754.02
396.664.60

464.932.27
355.741.75

3.344.032.31

19.651.134.39

Inversion Exceso
Admitida de inversion
nueva sujeta a
normativa progr. de

adecuacion
9.086.009.44

1.817.201.89 4.186.552.13
396.664.60

464.932.27
355.741.75

3.344.032.31

15.464.582.26 4.186.552.13

Inversi
6n no
Admitida

606.485.71
0.00

606.485.71



El flujo de efectivo destinado a inversiones proveniente de las aportaciones de los
accionistas, se constituye en una fuente liquidez que se diferencia del capital de trabajo,
por cuanto este Ultimo solo determina la diferencia que existe entre el activo corriente y

pasivo corriente, como se muestra la tabla 31.

CAPITAL DE TRABAJO

126.124.968,62

77.394.199,12

48.730.769,50
43.957.998,24
38.619.966,73
54.913.340,43
51.797.932,97

I 3.115.407,46

. 5.338.031,51

I 1.849.578,59
| 206010383

210.525,24

BALBOA S.A. CHUBB SEGUROS LATINA SEGUROS  MAPFRE ATLAS

S.A S.A. SA.
HACTIVO CORRIENTE 1.849.578,59 126.124.968,62 43.957.998,24 54.913.340,43
u PASIVO CORRIENTE 2.060.103,83 77.394.199,12 38.619.966,73 51.797.932,97
u CAPITAL DE TRABAJO -210.525,24 48.730.769,50 5.338.031,51 3.115.407,46

CUPO DE INVERSIONES

72.806.995,25

62.741.086,46

24.615.658,65
22.746.799,95
19.651.134,39
18.172.018,88

I 856.045,71

B 156760471
B 1006590879
I 1.868.858,70

I 1.479.115,51

711.559,00 I

BALBOA S A. CHUBB SEGUROS LATINA SEGUROS MAPFRE ATLAS

SA S.A. S.A.
= INVERSIONES ADMITIDAS 856.045,71 72.806.995,25 24.615.658,65 19.651.134,39
= INVERSIONES OBLIGATORIAS 1.567.604,71 62.741.086,46 22.746.799,95 18.172.018,88
e ISR ERISIE -711.559,00 10.065.908,79 1.868.858,70 1.479.115,51

INVERSIONES

Figura 17- Comparacion del capital de trabajo e inversiones obligatorias
al 31 de diciembre afio 2016
Fuente: Elaborado por las autoras.
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Este capital de trabajo solamente indica de cuanto el activo corriente puede cubrir sus
obligaciones corrientes, se debe recalcar que las inversiones de renta fija y variable que a
pesar de formar parte del activo corriente, marcan una diferencia entre el capital de trabajo
y el capital que por obligatoriedad se tiene que invertir en las rentas fijas y variables, hasta
un monto maximo del 60 por ciento de aporte las respectivas cuentas patrimoniales y
reservas; el 40 por ciento seré destinado a la adquisicion de la compra de bienes inmuebles
para uso de la empresa, aporte que se constituye en una fuente de liquidez inmediata, la
misma que no tiene que ser mezclada para cubrir obligaciones como deudas bancarias,

obligaciones laborales, obligaciones tributarias, obligaciones de proveedores.

Estos flujos de efectivo destinados a las inversiones de renta fija y variable tienen una
incidencia favorable a este sector, por cuanto los ingresos que se generen por los
rendimientos financieros de estas colocaciones contribuyen a cubrir ciertos gastos
operacionales que hacen que el peso del porcentaje que se designa a las primas sea menor.
La investigacion por medio del analisis a la informacion financiera como indice de
liquidez, liquidez inmediata, seguridad y ROE, permitieron ratificar el comportamiento
del déficit y excedente de las inversiones, llegando a la conclusion, que el indice de
liquidez ratifica dicha conducta. en el caso de Balboa S.A. se determind que el indice de
liquidez es menor a 1 lo que significa que el total de activo corriente no podra cubrir las
obligaciones corriente, ademas se computo el déficit de inversion de la empresa por un

orden de 711 mil délares cifra que se encuentra descrita en la tabla 25.

Las empresas restantes que se muestran en las tablas 26, 27 y 28 muestran un
comportamiento diferente al de Balboa S.A., por cuanto el capital de trabajo es positivo
y existen excedentes en las obligaciones, a su vez sus indices financieros son razonables,
ratificando una buena gestion de los flujos de efectivo liquidos y de una buena estructura
financiera, estos resultados también se podrian haber dado gracias al aumento del capital

pagado.

99



3.7.5 Capital adecuado en relacion al capital minimo exigido

Es muy veras que por regulaciones del ente de control y con una correcta
administracion de las inversiones, se mantienen cubiertas futuras siniestralidades, pero
también se demuestra que no era necesario aumentar de manera tan significativa el capital
pagado, incluso Mapfre Atlas S.A. una de las compariias mas grandes del mercado
asegurador ecuatoriano, al calcular su capital adecuado en funcion a las primas adquiridas
y a una media de los siniestros ocurridos en los 3 Gltimos afios, da como resultado $5.5
millones de dolares, al aumentar el capital minimo a 8 millones de délares aumenta el
patrimonio técnico de esta aseguradora el cual asciende a 11.8 millones de dolares,
teniendo asi un excedente de su capital adecuado por 6 millones de délares, en términos
porcentuales un 115 por ciento tal como lo demuestra la tabla 29, con esto se demuestra
que las compaiiias que tienen significativamente menos primaje no necesitarian tener una

cantidad tan exorbitante de capital pagado para cubrir sus futuros siniestros.

Tabla 29:
Calculo del capital adecuado en funcién de primas de Mapfre Atlas S.A.

Calculo del Capital Adecuado
Mapfre Atlas S.A.
Al 31 de diciembre del 2016
Capital Adecuado

Capital adecuado en funcién de primas 5.512.265
Capital adecuado por carga media de siniestralidad 5.284.090
Requerimiento del capital adecuado (el mayor entre primas y siniestros) 5.512.265
Total 5.512.265
Patrimonio técnico

Capital Pagado 8.000.000
Reserva legal 1.778.000
Reservas Dividendos accidn 107.559
Reservas de desviacion de siniestralidad y catastroéficas 494.122
Deducciones -266.777
Otras reservas 904.912
45% reserva de capital 2.549.640
Resultados del ejercicio (utilidades periodos intermedios) -1.738.745
Total 11.828.711
Exceso/Déficit de Patrimonio Técnico

Capital adecuado requerido 5.512.265
Patrimonio técnico reportado 11.828.711
Excedente/Deficiencia 6.316.446
% Excedente/Deficiencia sobre el capital adecuado requerido 115%
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Al tomar como referencia una de las compafiias que tienen menos primaje en el
mercado ecuatoriano (la baja emision de primas se debe a la decision de liquidar la
compafiia por no aumentar el capital pagado) como es Balboa S.A. podemos notar que al
realizar el respectivo calculo con corte al 31 de diciembre del 2016,el capital adecuado
en base a las primas emitidas y a la media de siniestralidad de los Gltimos 3 afios se obtiene
637 mil dolares y el patrimonio técnico requerido en base al capital pagado, reservas y
otras deducciones es de 758 mil délares, el capital pagado lo mantiene ya que Balboa S.A.
nunca tuvo la intencién de aumentar su capital, tal como lo demuestra la tabla 30 esta

compafiia presenta un excedente del capital adecuado por 121 mil délares.

Tabla 30:
Célculo del capital adecuado en funcién de primas de Balboa S.A...

Calculo del Capital Adecuado
Balboa Compaiiia de Seguros y Reaseguros S.A...
Al 31 de diciembre del 2016
Capital Adecuado

Capital adecuado en funcién de primas 140.918,74
Capital adecuado por carga media de siniestralidad 637.498,71
Requerimiento del capital adecuado (el mayor entre primas y siniestros) 637.498,91
Total 637.498,91
Patrimonio técnico

Capital Pagado 1.600.000,00
Reserva legal 1.683.686,67
Reservas Dividendos accién -3.147556,82
Reservas de desviacion de siniestralidad y catastréficas 58.794,58
Deducciones 286.946,38
Otras reservas 0,00
45% reserva de capital 0,00
Resultados del ejercicio (utilidades periodos intermedios) 276.691,30
Total 758562.11
Exceso/Déficit de Patrimonio Técnico

Capital adecuado requerido 637.498,91
Patrimonio técnico reportado 758.562.11
Excedente/Deficiencia 121.063.20
% Excedente/Deficiencia sobre el capital adecuado requerido 19%
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CAPITULO IV.
INFORME TECNICO

4.1 Tema de Investigacion.

Capital de trabajo y su relacion con la liquidez de las compafiias aseguradoras.

4.2 Resumen de la investigacion.

El presente trabajo investigativo plantea demostrar cual ha sido la relacion entre el
capital de trabajo con la liquidez de las compafiias de seguros, mediante el analisis de los
estados financieros y de los indicadores financieros, precisamente en el capitulo 3
mediante las cifras que se muestran en las tablas 25 al 28 se sefial6 el movimiento de los
flujos sujetos a inversion mientras que en la tabla 31 se mostro la relacion entre los

indicadores y el flujo de inversion

4.3 Actividades realizadas.

En el trabajo de investigacion se realizd un andlisis de los estados financieros y de los
indicadores técnico financieros tanto del sector como de aquellas empresas que se
procedieron a analizar, estudio con enfoque analitico y cientifico se determind la
estructura financiera de cada una de ellas y que tanto los indicadores financieros y los
flujos de efectivo para inversién se comprob6 el comportamiento del capital, liquidez y

flujos de efectivo.

Para determinar los datos antes dichos la investigacion seleccion6 minuciosamente
diferentes estados financieros que permitié el desarrollo de la investigacion y poner en

practica las teorias metodoldgicas sefialadas en el capitulo 2.
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4.4  Objetivos logrados.

La revision mediante el analisis de la informacién financiera y de los indicadores
financieros llegé a mostrar la relacion estrecha que existe entre ellos y ademas identificar
financieramente empresas con problemas de liquidez, falta de capital en los flujos de
efectivo, y estado (Excedente/Déficit) de la cartera de inversiones y los indicadores que
muestran las relaciones que existen entre las cuentas de los estados financieros como
muestra la tabla 31 en donde Balboa S.A. mostr6 un capital de trabajo negativo, no llega
a cumplir con el requerimiento de las inversiones obligatoria lo que da como resultado un

déficit en sus inversiones y donde sus indices son inferiores a los de las demés compafiias.

Tabla 31
Flujo de efectivo Invertido

Chubb Seguros Latina Mapfre Atlas

IO S/ S.A. Seguros S.A. SA.

Activo Corriente 1.849.578,59 126.124.968,62 43.957.998,24 54.913.340,43
Pasivo Corriente 2.060.103,83  77.394.199,12 38.619.966,73 51.797.932,97
Capital de Trabajo -210.525,24  48.730.769,50 5.338.031,51 3.115.407,46
Inversiones Admitidas 856.045,71 72.806.995,25 24.615.658,65 19.651.134,39
Inversiones Obligatorias 1.567.604,71 62.741.086,46 22.746.799,95 18.172.018,88
Excedente / déficit -711.559,00  10.065.908,79 1.868.858,70 1.479.115,51
indice de Liquidez 0,90 1,63 1,14 1,06
_Indlce_de Liquidez 0.25 0,98 0,69 0,41
inmediata
indice de Seguridad 1,09 1,4 1,25 1,12
indice Roe -104,66% 15,35% 8,85% 6,60%

Nota: Informacion recopilada de la Superintendencia de Bancos, Seguros y Valores, afio

2016.

Ademas, se muestra en la tabla 32 como en las compafiias aseguradoras existe un

excedente del capital adecuado en funcion de las primas emitidas y a la media de
siniestralidad de los ultimos tres afios, por lo que se demuestra que no era necesario
aumentar de manera tan significativa el capital pagado de las compafiias de seguros y
reaseguros a 8 y 13 millones de dolares respectivamente, esto para las que no tengan una

produccidn tan alta de primas y por ende una media baja en siniestralidad.

103



Tabla 32:
Comparacion del Capital Adecuado

Mapfre Atlas S.A. Balboa S.A.
Al 31 de diciembre del 2016
Capital adecuado requerido 5.512.265,00 637.498,91
Patrimonio técnico reportado 11.828.711,00 758.562,11
Excedente/Deficiencia 6.316.446,00 121.063,20
% Excedente 115% 19%

Nota: Informacion recopilada de la Superintendencia de Bancos, Seguros y Valores

4.5 Documentos que soportan la investigacion.

La informacion historica para el analisis de la presente investigacion fueron: los
estados financieros del sector asegurador que constan de Estado de situacion financiera 'y
Estado de resultados, estructuras de inversiones obligatorias y de capital adecuado de las
compafiias objeto a estudio, base legal que contiene las resoluciones del ente de control e

informes de auditoria externos.

4.5.1 Flujograma del capital en relacion a los indices técnicos financieros

El flujograma de las figura 18 muestra como el cumplimiento de la adecuacion del

capital pagado a 8 millones de dblares para las compafiias aseguradoras influye en que

los principales indices de rentabilidad se muestren razonablemente, logrando asi
salvaguardar el patrimonio propio y el de los asegurados.
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Activo Corriente cubre las
obligaciones del Pasivo
Corriente

>1

Bancos-Caja e Inversiones
cubren las obligaciones del
Pasivo Corriente

>1

El pasivo corriente mas los
bienes raices cubren el pasivo
corriente y demas
obligaciones

Los accionistas poseen una
mayor rentabilidad de sus
inversiones

>%

Capital

millones

indice
Liquidez

indice
Liquidez
Inmediata

indice
Seguridad

indice
Rentabilidad

requerido 8

No

<1

<1

<%

Incumplimiento
de obligaciones

Activo Corriente no cubre
las obligaciones del
Pasivo Corriente

Bancos-Caja e Inversiones no
cubren las obligaciones del
Pasivo Corriente

El pasivo corriente mas los
bienes raices no cubren el
pasivo corriente y demés

obligaciones

Los accionistas no poseen una
buena rentabilidad de sus
inversiones

Figura 18- Flujograma del capital en relacion a los indices técnicos

financieros
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45.2 Andlisis vertical del efectivo e inversiones en relacién al total de activos

Tabla 33

Andlisis vertical del efectivo e inversiones en relacion al total de activos en relacion afio
2016

Anadlisis Vertical Afo 2016

Chubb

Nombre de Seguros Latina Mapfre

Balboa % g % % P %
la cuenta Ecuador Seguros Atlas

S.A.

Financieras 462.41288 17 71%'089'923 48  24.224.14839 43 17%913'587 25
Cajay 5382567 2 0122402 4 3567708 4 4503558,
bancos 43 74
ACtIVos 2133128 16 5/00038 o 5000855 10 2700852 6
fijos 25 80
Deudores .., g7 5 20062128 0 3o0i07114 g 12124847 g
por primas 48 94
Deudores
por 1.338.788,0 23.148.963 25.748.804
reaseguros SesfERY 5o i 16  5.451.005,48 10 T 39

9 34 39
y
coaseguros
Otros 32506450 12 4109969 .4 43130056 g 3738877, 6
activos ,54 25
Total activo 5'678'144’3 100 24263;235'42 100 55.755.231,35 100 6961'780'528 100

Nota: Informacion recopilada de la Superintendencia de Bancos, Seguros y Valores
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La revision demuestra en la tabla 31 que las compafiias aseguradoras en la

composicion de sus activos destaca la cuenta Financieras en la que estan inmersas las

inversiones realizadas por la respectiva aseguradora debido a su obligatoriedad de

cumplir con los porcentajes requeridos por el ente de control, aumentando asi su solvencia

econdmica, y estas inversiones aumentaron significativamente también por la normativa

dirigida a las compariias aseguradoras y reaseguradoras de aumentar su capital a 8 y 13

millones de dolares respectivamente.

BALBOA

m FINANCIERAS

m CAJAy BANCOS

= ACTIVOS FIJOS

W DEUDORES POR PRIMAS

= DEUDORES POR
REASEGUROS Y
COASEGUROS

= OTROS ACTIVOS

CHUBB SEGUROS ECUADOR S.A.

= FINANCIERAS

m CAJA y BANCOS

= ACTIVOS FIJOS

W DEUDORES POR PRIMAS

= DEUDORES POR
REASEGUROS Y
COASEGUROS

= OTROS ACTIVOS

LATINA SEGUROS

= FINANCIERAS

W CAJAy BANCOS

™ ACTIVOS FIJOS

B DEUDORES POR PRIMAS

= DEUDORES POR
REASEGUROS Y
COASEGUROS

= OTROS ACTIVOS

MAPFRE ATLAS

= FINANCIERAS

B CAJAy BANCOS

= ACTIVOS FIJOS

W DEUDORES POR PRIMAS

= DEUDORES POR
REASEGUROS Y
COASEGUROS

B OTROS ACTIVOS

Figura 19- Representacion gréafica sobre el efectivo e inversiones en relacion

al total de activos afio 2016
Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Ha quedado demostrado sin embargo que el incremento de capital de 8 y 13 millones

de délares ha sido muy exorbitante debido a que segun las primas y el promedio de

siniestralidad, el capital adecuado es mucho mas bajo que el minimo requerido por el ente

de control, como consecuencia el cierre de 4 empresas del sector asegurador, entre ellas

Balboa S.A. la cual fué considerada dentro de la muestra de la investigacion.
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4.6 Conclusiones

v" Mediante la implementacion expuesta en la Ley General de Seguros, donde la
Junta de Politica y Regulacion Monetaria y Financiera, exige un incremento de
capital pagado en especies monetarias uniforme para todas las compafiias
aseguradoras y reaseguradoras dando como resultado el fortalecer la liquidez de
estas compafiias, continuando con sus actividades solamente aquellas compafiias
que poseen una estructura financiera sélida y que puedan cubrir sus contingencias
de manera inmediata. Una de las compafiias aseguradoras no consiguié completar
el capital pagado minimo requerido fué Balboa S.A. tal como se muestra en el
estudio del Capitulo 3.

v' Existencia de uniformidad en el plan de cuentas y en la presentacion de los estados
financieros asi como para la determinacion de las inversiones en renta fija y
variable, el capital minimos requeridos, componentes de activos corrientes y

pasivos corrientes.

v Se evidencia una relacion estricta entre los indicadores financieros y las
inversiones de cada una de las aseguradoras, mostrando razonabilidad de las cifras

de sus estados financieros.

v" Control estricto de la asignacién de los flujos derivados de las aportaciones del
capital mas otras variables como reserva legal , reservas técnicas y primas
anticipadas las mismas que deben ser colocadas en un orden del 60% para
inversiones obligatorias y la diferencia en la adquisicion en propiedad, planta y

equipo tal como lo exige la norma.

v" Con el vencimiento del plazo otorgado por la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera a septiembre del 2017 la mayoria de las compafiias
aseguradoras incrementaron su capital pagado y esto fortalecié el sistema
asegurador, pero el monto del capital minimo requerido fue muy elevado en
relacion al capital adecuado, mismo que considera el monto de primaje y la media

de siniestralidad en Ecuador.
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4.7 Recomendaciones

v Revisar constantemente el conjunto de sus cuentas patrimoniales en relacion a
las inversiones exigidas por la Superintendencia de Compaiiias, Valores y
Seguros con el fin de fortalecer su liquidez dando solvencia a las aseguradora
y que estas puedan dan una respuesta inmediata ante una posible eventualidad

de sus asegurados..

v" Aplicar de manera correcta las disposiciones que sefiala la ley con respecto al
plan de cuentas y los estados financieros, asi como para la determinacion de
las inversiones en renta fija y variable, el capital minimos requeridos,
componentes de activos corrientes y pasivos corrientes. Esto permite un mejor
entendimiento de la informacién financiera de las compafiias en nuestro pais,

permitiendo que estas sean atractivas para futuras inversiones extranjeras.

v" Manejar un plan de adecuacién para monitorear el desenvolvimiento de los
indices financieros, los cambios que presentan mensualmente, las razones que
influyen en este cambio y realizar los respectivos ajustes para que no caigan

entre los niveles mas bajos de liquidez.

v' Efectuar un control de las inversiones netas realizadas, controlando que no
exista déficit de inversiones, mientras se mantengan excedentes en otro tipo de
inversiones no admitidas, para asi mantenerse dentro de los margenes de
inversiones exigidos por la normativa y de esta manera no incurrir en sanciones
por el implemento de lo estipulado en la Codificacion De Resoluciones
Monetarias, Financieras, De Valores Y Seguros.

v" Generar nuevas oportunidades para aumentar la producciéon de primas y
fortalecer el departamento comercial de las aseguradoras con el fin de tener
mejor liquidez y solvencia, y que en un corto plazo los accionistas puedan

recuperar el capital pagado invertido.
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ANEXOS

Anexo 1: Formato de cotizaciones de pdéliza de seguros ramo maritimo
o 3 2 ] s e
ASEGURADD; T
RAMO: 0 MARITIMG
MAPFRE ATLAS SA
OESOL: 03/Julloj2017 - HASTA: O1/Julio/2013
B/P
ECUATORIANA
PUERTO DE RECISTRO: MANTA
LUGAR D€ CONSTRICCION: FACTORIA NAVAL SA FERD
ARO DE COMSTRUCCION- 1969
Tip: |sARDINERO DE CERCO
CAPACIDAD DE CARGA
TRE. 250,25 Ton
TRN. 93,80 Ton
DIMENSIONES
ESLORA: 36,44 s,
MANGA: 7,50 Mes.
PUNTAL: 4,05 Mes.
CALADO: 325 Mas.
MATERIAL DEL CASCO: ACERO NAVAL
MAQUINA PRINCIPAL: [CAT D-390 SERIE: HP A 634 KW
[VALOR ASEGURADO
CASCO ¥ MAQUINARIA: H 2400,000,00
PANGA: $ 109.000.00
REDES: s 250.000.00
TOTAL DEL VALOR ASEGURADO [ $ 2.750.000,00
COUERTURA CL 346 CLALSULA DEL INSTITUTO PARA BUQUES PESQUERDS, Sxcluyendo ATt 18 (Responsasibidad por Coksidn)
ly Art. 20 (Protecckém ¢ Indemeizaciin)
CL. 347 CLAUSULA DEL INSTITUTO SOBRE PELIGROS ADICTONALES - CASCOS (Para w50 solamente con las Ciusubas
1 yara Buquesd Pesquerss - Cascon 20/7/87)
CL 370 CLAUSULA DEL [NSTITUTO DE EXCLUSION DE CONTAMINACION
RADIDACTIVA, QUIMICA, BIOLOGICA, BIOQUIMICA Y ARMAS ELECTROMAGNRTICAS
CL. 380 CLAUSULA DEL INSTITUTO DE EXCLUSION DE ATAQUE CIBERNETICO
PANGA: PERDIDNA TOTAL INDEPENDIENTE DE LA PERDIDA TOTAL DEL BUQUE MADRE
REDES: PERDIDA TOTAL A CONSECUENCIA DE LA PERDIDA TOTAL DEL BUQUE MADRE
[TODAS LAS COSTAS ECUATORIANAS Y ZONA NORTE DE PERY
CASCO Y MAQUINARIA: 135%
PANGA 135%
135%
US$20,000.00 APLICABLES A TODO Y CADA RECLAMO. MAS $12/000,00 ADICIONALES PARA DARCS A LA
MAQUINARIA.
[PANGA: $7,000.00 APLICABLES 25 TODO Y CADA RECLAMO
s 37.125,00
s 129938
] 18563
3 9,00
s 38.619,00
s 463428
$ L
3 4473028

B8 CUOTAS IGUALES DE: §5.592.29

Tixad T

Sujeto a que remits Informe de C 40 por an perito naval callfcas,

T TR YT
L4

dentro de Jos 30 diss contados a pastir del Iniclo de vigensia, caso contrario cesard la coberturs autonsdticamente,
en consecuencia, en of evento de un sinlestro no habrd derecho 3 indemnizacida

* Masteaimiento do Navegavilidad

* Tripalacion minima permamente

* Uso de tripulacion licenciada

* Inspeccion de dique seco
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Anexo 2: Formato de factura de pdliza de seguros ramo maritimo

VATRZ GUAYAQUE,

Karnedy Norw. mmvm
Ax. datns Comap y Ae Franoaco o0 Ostans { Karewdy Norw
¥, Ty A 9196 11 HAPFRE; ATLAS . Gl ke 4 B oo il

P {93421 48500 FAX: (93342118533 TUNPANIA S0 SEaNeas 3.4 PG (H00- 61 3000 A (990-4)
R Q0061000001

Rason Soce: MAPFRE ATLAS COMPANIA DF SEGURDS S.A,

Coniruyueia Expocal sein Resovoin # 9533 de 04011995 COMPROBANTE DE FACTURA #: 007-092-000031452
Aunorzacitn ST N 040720170120070020000345209508970008

Fecha co autorzacin: G4072017T12:34:25.00005:00

POLZA Mo Cédga: Tipo B0 Dooumants: No. 00 Documenty
GENERALES 285 [CASCO Y MAQ. DE NAVES RENOVACION |1
Thwren: erfcoain Graoc:
o Teorcs | Pax
[r——. Sums Asegurads oK Suma Aseguraos S. Vigenas de! Do % | Viger Maaa) 0 Fachracin
DOLAR 2.750.000.00 2.750,000.00 0107/2017 Aws oeol Q107/2018  Aws 120 00772017

Omgen: Comparsa Porceriie | flaferencn
DIRECTO  |MAPFRE ATLAS COMPANIA DE SEGUROS S A I 100% ]

TIPQ DE PAGO: Oeate

CLOTA PeCIAL. 8502350

Seax M5

DETALLE DE CUOTAS POR PAGAR

NUM VALOR PAGAR VENCIMIENTO

w0 556220 ane2017
Q2sadY 550230 QRW017
2842 s50% Qo017
0Qeas 9020 oVI12017
0e4de 585230 2207
28428 559230 It
23436 550209 W01018

Tt n Pager:
4473829

Prova (Dase by LY (S0 Basces | BSC Mo Retm . | Segu Campe. Owr, Errvader
3792500 120938 0.00 18583 2,00
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Anexo 3: Estado de Situacion Financiera Comparativa por Aseguradora Afio 2016

Estado de Situacion Financiera Comparativa por Aseguradora

NOMBRE

Activo

Inversiones

Financieras

Renta Fija Tipo | a VValor Razonable

Titulos de deuda emitidos y garantizados por el Estado y
Banco Central del Ecuador

Titulos emitidos por el sistema financiero nacional
Renta Fija Tipo | a Costo Amortizado

Titulos de deuda emitidos y garantizados por el Estado y
Banco Central del Ecuador

Titulos emitidos por el sistema financiero nacional
Titulos emitidos por sociedades no financieras nacionales
Renta Fija Tipo Il a Valor Razonable

Titulos de deuda emitidos y garantizados por el Estado y
Banco Central del Ecuador

Titulos emitidos por el sistema financiero nacional
Titulos emitidos por sociedades no financieras nacionales
Renta Fija Tipo 1l a Costo Amortizado

Titulos de deuda emitidos y garantizados por el Estado y
Banco Central del Ecuador

Al 31 de Diciembre del 2016

Expresado en délares

BALBOA

2.678.144,39

937.569,83
462.412,88

166.286,14
29.997,66
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CHUBB SEGUROS

ECUADOR S.A.

146.235.425,23
79.918.363,87
70.089.923,19

45.963.090,23
24.212.216,47

5.866.363,37
15.884.510,39

1.729.180,25

LATINA
SEGUROS

55.755.231,35
32.305.834,17
24.224.148,39

10.283.760,15

9.747.760,15
536.000,00

7.996.323,34
5.550.828,12

MAPFRE ATLAS

66.780.528,91
25.167.999,33
16.913.587,79
7.249.843,27

1.248.866,06
6.000.977,21

8.850.293,69
8.443.629,09

10.000,00
396.664,60



Estado de Situacion Financiera Comparativa por Aseguradora
Al 31 de Diciembre del 2016
Expresado en délares

CHUBB SEGUROS LATINA

NOMBRE BALBOA ECUADOR S.A. SEGUROS MAPFRE ATLAS
Titulos emitidos por el sistema financiero nacional 1.966.176,13
Titulos emitidos por sociedades no financieras nacionales 136.288,48 1.729.180,25 479.319,09
Renta Fija Tipo 11l a Valor Razonable 1.511.492,84 51.877,29
Titulos emitidos por el Servicio de Rentas Internas 1.511.492,84 51.877,29
Renta Fija Internacional a Costo Amortizado 1.362.570,00
Renta Variable a VValor Razonable 236.160,36 14.863.221,40 2.658.997,75
Acciones de sociedades nacionales 226.980,00
Cuotas de fondos de inversion nacionales 9.180,36 14.863.221,40 2.658.997,75
Cuotas de otros fondos y fideicomisos nacionales
Renta variable al costo 59.966,38 941.042,23 820.674,02
Acciones de sociedades nacionales 59.966,38 288.623,77 464.932,27
Inversiones en asociadas nacionales 652.418,46
Cuotas de fondos de inversion nacionales 355.741,75
Cuotas de otros fondos y fideicomisos nacionales
Renta variable internacional a valor razonable 6.022.938,47
Cuotas de fondos de inversion extranjeros 6.022.938,47
Cuotas de otros fondos y fideicomisos extranjeros
Renta variable internacional al costo 964.945,13
Acciones de sociedades extranjeras
Inversiones en asociadas extranjeras 964.945,13
Provision fluctuacion de valores (crédito) (35.367,50)
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Estado de Situacion Financiera Comparativa por Aseguradora
Al 31 de Diciembre del 2016
Expresado en délares

CHUBB SEGUROS LATINA

NOMBRE BALBOA ECUADOR S.A. SEGUROS MAPFRE ATLAS
Deterioro acumulado de inversiones financieras (7.223,19)
Deterioro acumulado de inversiones financieras de renta fija
\Iil)aertizrg?ero acumulado de inversiones financieras de renta (7.223,19)
Caja y bancos 53.825,67 6.122.402,43 2.385.677,23 4.503.558,74
Caja 1.050,00 3.026,00 217.415,63 91.867,23
Bancos 52.775,67 6.119.376,43 2.168.261,60 4.411.691,51
Activos fijos 421.331,28 3.706.038,25 5.696.008,55 3.750.852,80
Deudores por primas 76.721,97 29.062.128,48 13.267.071,14 12.124.847,94
Primas por cobrar 42.694,42 29.054.851,94 13.262.300,72 12.098.832,50
Por vencer 24.275.627,84 10.249.447,95 7.342.539,99
Vencidas 71.493,11 5.135.117,83 4.324.432,21 5.089.524,73
(Provision (crédito)) (28.798,69) (355.893,73) (1.311.579,44) (333.232,22)
Primas documentadas 34.027,55 7.276,54 4.770,42 26.015,44
Deudores por reaseguros y coaseguros 1.338.788,09 23.148.963,34 5.451.005,48 25.748.804,39
Otros activos 325.064,50 14.105.969,54 4.731.320,56 3.738.877,25
Deudas del fisco 246.226,12 2.356.651,83 831.692,57 2.105.270,78
Deudores varios 45.633,64 2.843.973,35 2.959.298,63 723.281,98
Diferidos 33.204,74 8.905.344,36 940.329,36 910.324,49
Pasivos 2.060.896,19 92.243.317,99 39.315.476,21 52.062.937,17
Reservas técnicas 698.872,28 50.286.470,39 21.444.907,82 29.552.903,38
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Estado de Situacion Financiera Comparativa por Aseguradora
Al 31 de Diciembre del 2016
Expresado en délares

CHUBB SEGUROS LATINA

NOMBRE BALBOA ECUADOR S.A. SEGUROS MAPFRE ATLAS
Reservas de riesgo en curso 110.500,17 19.219.115,96 9.006.793,21 5.451.728,60
Reservas de seguros de vida 352,16 275.218,19
Reservas para obligaciones de siniestros pendientes 419.725,26 28.173.137,06 10.444.909,31 21.576.587,84
Reservas desviacion de siniestralidad y catastréficas 58.794,58 2.893.865,21 206.362,15 494.121,65
Reservas de estabilizacion 1.317.279,39 2.030.465,29
Otras reservas 109.852,27 194.345,57
Reaseguros y coaseguros cedidos 570.205,51 4.457.024,87 5.003.695,64 11.570.830,65
Primas por pagar reaseguros cedidos 301.221,63 2.402.307,34 4.386.392,09 10.565.065,06
Acreedores por siniestros reaseguros aceptados 13.104,28
Primas por pagar coaseguros cedidos 138.458,08 1.782.241,55 617.303,55 1.005.765,59
Acreedores por siniestros coaseguros aceptados 130.525,80 259.371,70
Otras primas por pagar 108,90 1.393.296,39 53.701,69
Obligaciones con instituciones del sistema financiero 217.944,01
Otros pasivos 791.709,50 36.106.526,34 12.595.227,05 10.939.203,14
Impuestos, retenciones y contribuciones superintendencia de 226,742 12 8.351.936.29 2994137 55 2199.418 14
bancos y seguros ’ ' ' ’
Cuentas por pagar al personal 24.617,06 4.202.610,48 1.633.029,64 1.198.089,73
Intereses por pagar obligaciones en circulacion
Otros pasivos por pagar 540.350,32 23.551.979,57 8.738.059,86 7.611.695,27
Patrimonio 617.248,20 53.992.107,24 16.439.755,14 14.717.591,74
Capital 1.600.000,00 16.973.000,00 8.000.000,00 8.000.000,06
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Estado de Situacion Financiera Comparativa por Aseguradora
Al 31 de Diciembre del 2016
Expresado en délares

CHUBB SEGUROS LATINA

NOMBRE BALBOA ECUADOR S.A. SEGUROS MAPFRE ATLAS
Capital pagado 1.600.000,00 16.973.000,00 8.000.000,00 8.000.000,06
Reservas 1.902.677,50 13.848.129,45 4.798.536,17 7.551.424,66
Legales 49.656,46 4.509.265,99 457.846,57 1.778.000,26
Especiales 1.634.030,21 7.027.697,74 2.357.169,74
Aportes de accionistas 1.634.000,21 187.509,39
Utilidades retenidas para futuras capitalizaciones 30,00 6.840.188,35 2.357.169,74
Revalorizacion del patrimonio 214.054,83
Dividendos accién 4.936,00 7.000,00 107.558,59
Otras 1.179.188,76
Reserva de capital 2.311.165,72 797.331,10 5.665.865,81
Resultados (2.885.429,30) 23.170.977,79 3.641.218,97 (833.832,98)
Acumulados 129.292,68 15.986.515,67 2.304.603,18 (1.738.744,59)
Utilidades 276.691,30 15.986.515,67 2.304.603,18
(Perdidas) (147.398,62) (1.738.744,59)
Del gjercicio (3.014.721,98) 7.184.462,12 1.336.615,79 904.911,61
Utilidades 7.184.462,12 1.336.615,79 1.229.678,60
(Perdidas) (3.014.721,98) (324.766,99)
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