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I. ASPECTO ECONOMICO DE LA RELACION JURIDICA DEL SEGURO AL QUE CON-
CRETAMENTE VAMOS A REFERIRNOS

La disminucién del poder adquisitivo de la moneda es una enfermedad
cronica y progreswa — hasta ahora por lo menos — de la economia, que
desde los tiempos mds remotos aqueja al mundo. El constante progreso de
la humanidad va provocando en el hombre un incesante incremento de ne-
cesidades que, desde no sentitlas, en un estado de menor grado de avili-
zacion, pasan luego por la categoria de lujos, para convertirse mas tarde en
necesidades de atencién punto menos que ineludible. Y la atencién de to-
das estas necesidades tiene su precio, que exige dinero para sufragarlo, de
modo que, a medida que se produce mayor demanda de dinero, se enca-
rece ldgicamente éste, con la natural manifestacion de este encarecimiento
que se traduce en la disminucién del poder adquisitivo de la moneda.

A éste, que constltuye la causa de la tendencia secular a la devaluacién
monetaria, se asocian otros acontecimientos que, como las dos ultmas
grandes guerras u otros fenémenos econémicos o de otras clases con reper-
cusiones econdmicas, ocastonan grandes crisis devaluatorias, aunque tam-
bién se den perfodos de tiempo con ciertos remansos de tranquilidad y atn
de recuperacién. Pero, pese a éstos, la tendencia secular de la devaluacién
es de incremento incesante con mayor o menor intensidad, segiin los casos
de una y otra clase que queden comprcndidos en el intervalo que se consi-
dere o contemple.

No vamos a detenernos en una exegesis, por ligera que pudiera ser,
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del fenémeno econémico de la devaluacién monetaria, sino que, admitido
como cierto que es, vamos a ocuparnos de ¢l sélo en el orden de los efectos
o repercusiones de la inflacién en el Seguro. Ahora bien; este problema
puede ser tratado desde dos puntos de vista distintos: el del asegurado y el
del ascgurador el primero de los cuales se contrae estrictamente al conte-
nido econdmico de la relacién juridica del Seguro (contrato o pdliza, o
titulo semejante o equivalente), aun cuando también afecte a algunos as-
pectos del segundo, y este segundo comprende al primero como pr1mordlal
pero se extiende a otros aspectos que corresponden al campo de la economia
general y al del de la empresa aseguradora en partlcular Nouestra atencidn,
pues, va a recaer en el primero de estos dos puntos de vista, por ser, en de-
finitiva, el bdsico, y queda planteado en los siguientes términos: EI poder
adquisitivo de la moneda, en lo que concierne a su substancia, repercute
en la relacion entre el que tenia cuando fueron pagadas las primas y el que
tiene al ser satisfechas las prestaciones, y constituidas yy materializadas las
reservas, ya que, los derechos y obligaciones de la relacién juridica del Se-
guro, se refieren, en el orden cuantitativo, en unidades monetarias de cuen-
ta y curso legal.

A modo de aclaracién diremos que nos referimos a “relacién juridica”
porque no siempre el acto de la aseguracién constituye un contrato, sino
que, en muchos casos, es simplemente un acto ex lege, como sucede en la
mayorfa de los Seguros Sociales obligatorios y, ademds en Espafia, en el
Seguro Obligatorio de Viajeros. En el de Accidentes del Trabajo, por ejem-
plo, se produce contrato, pese a su obligatoriedad, por quedar lugar al libre
ejercicio de la voluntad en lo referente a la eleccién de la Entidad ase-
guradora.

II. ANTIGUEDAD DE NUESTRA PREOCUPACION POR EL PROBLEMA

Nouestro interés por el problema es ya antiguo, pues se provoco cuando
durante una estancia nuestra de traba]o estudio en una 1mport1nt1sxma
Compafifa alemana de Seguros, en el afio 1928, permanecimos en Berlin
durante una cierta temporada y tuvimos oportunidad de estudiar tan su-
gestiva cuestion, de la que, después nos hemos vuelto a ocupar en diferen-
tes ocasiones y, entre ellas, ya el afio 1930, en la referencia hecha en la
comunicacién presentada al IX Congreso Internacional de Actuarios, reuni-
do en Estocolmo, sobre el tema “Seguros de Riesgo contra Seguros de
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Abhorro”; luego, en el afio 1931 nos ocupamos otra vez del tema desde
las pdginas de la Revista “Espafia Econdmica y Financera”, tratando de
los efectos de la devaluacién monetaria en la industria del Seguro y la
revalorizacién de los Balances en las Entidades de Seguros, estudio que re-
cogimos, el afio 1936, en nuestro libro “Elementos de Economia Politica
del Seguro”, al tratar de la revalorizacién de los Balances y de las carteras
de pdlizas de las Companias de Seguros.

Después de nuestra Guerra Civil, nos correspondié pertenecer a la
Comisién destacada por la entonces Direccion General de Seguros para
llevar a cabo, en el seno de la Comisarfa General del Desbloqueo, en el
Banco de Espafia, las operaciones de esta clase en relacién con las Entida-
des de Seguros.

Posteriormente, en el afio 1949, con ocasién de los actos conmemora-
tivos del Primer Cincuentenario del Instituto de Actuarios Franceses, fué
fijado, para las deliberaciones cientificas de aquella conmemoracidn, el tema
titulado “El papel del actuario en la financiacién de la construccién”, y en
la comunicacién que para tal tema presentamos, volvimos a prestar prefe-
rente atencién a los efectos de la desvalorizacion monetaria en el Seguro.

Después tuvimos oportunidad de volver sobre el tema en nuestra visita
a Santiago de Chile, invitados por la Cimara de Aseguradores de este
pais, en septiembre de 1955, en la conferencia que tuvimos el honor de
pronunciar en el Gran Salén de Honor de la Universidad Nacional, al
referirnos a la situacidn planteada por el hecho de haber pasado el Peso
chileno, en el transcurso de cinco meses, de 250 a 850 pesos por délar (ci-
fra que actualmente ha quedado fijada en 1.000, después de haber lle-
gado a 1.200) y que en estos dfas acaba de experimentar una nueva desva-
lorizacion.

Ultimamente, al corresponder con nuestra presencia y nuestro trabajo
a la invitacién que se nos hizo, por la Comisién Organizadora, de partici-
par como observadores invitados especiales en la VII Conferencia Hemis-
férica de Seguros (de aseguradores de toda América reunida en Caracas
(Venezuela) en noviembre de 1958, hemos presentado una comunicacién
similar a ésta aunque referida solamente a los Seguros mercantiles.

Con proyeccién futura, hemos vuelto a ocuparnos del tema, en relacién
con los Seguros Sociales, enviando una comunicacién en tal sentido a la
Segunda Conferencia Internacional de Actuarios y Estadisticos de la Se-
guridad Social, que se reunié en Roma en octubre de 1959.
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Y dejamos para el final el consignar nuestra participacion como Miem-
bro del Jurado calificador del “Premio Delds”, del que hemos tenido el
honor de formar parte en todas sus convocatorias, desde que se instituyo,
y por consiguiente, en las dos tltmas para las que el tema objeto de ellas
fué éste de la desvalorizacién monetaria y el Seguro. Y precisamente por
esta circunstancia queremos dejar bien sentado que con cuanto podamos
decir en esta disertacién nuestra acerca del tema, no debe ser considerado
como indicacién de lo que hayamos entendido que debieron haber sido las
lineas estructurales del desarrollo de los trabajos presentados a dichas dos
convocatorias del referido Premio.

III. FunpaMENTOs TECNICOS

Con el fin de seguir un proceso lo mds racional posible en la exposicion
de los fundamentos técnicos de nuestro tema, habremos de recordar algu-
nas cuestiones de suma importancia, comenzando por la de que los riesgos
que animan las diversas ramas y modalidades del Seguro son de vanas cla-
ses, a saber:

A) Estacionarios, que son aquellos que no varfan en tanto y cuanto
que, por Proyeccwn desde fuera, de alguna circunstancia de emergencia
sobre el queto de riesgo, no varfe el grado de exposlaon que ofrece este
sujeto de riesgo a la realizacién del hecho que constituye el objeto de se-
guro. Es el caso de un edificio dedicado exclusivamente a viviendas, mien-
tras no se instale en €| alguna industria con motores o se agraven las cir-
cunstancias del riesgo contiguo que le signiﬁcan los edificios adliteres.

B) Variables, que son los que por la propia naturaleza de su sujeto, van

variando su grado de cxposmon a la realizacién de los hechos de que se
trate, de manera automdtica con el transcurso del tiempo. Estos, a su vez,
pueden ser:

a) Decrecientes, como la mortalidad infantil desde el nacimiento hasta
los catorce o quince anos de edad.

b) Crecientes, como la mortalidad humana, desde los catorce o quince
afios en adelante.

c) Mixtos, que a su vez, pueden ser:

1. Crecientes, primero, y decrecientes, después, como sucede con la
nupcialidad y la natalidad tomadas como objeto de seguro.

2. Decrecientes, primero, para crecer después, como sucede con la mor-
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talidad humana tomada en su total consideracién desde el nacimiento del
hombre hasta el mdximo posible de su existencia.

Por su parte, la cobertura de los nesgos para que auténticamente quede
comprendida en el seno de la institucién denominada Seguro, reqmerc que
el asegurador perc1ba lo que jurldlcamente constituye el precio de la mis-
ma, que matematicamente tiene como idea germen la de la esperanza
matemética o valor probable, y que técnicamente recibe el nombre de pri-
ma o cuota, conceptos anilogos, pero que el uso ha hecho que la primera
denominacién se utilice en los Seguros tratados con fines mercantiles y, la
segunda, en los Seguros Sociales tratados indistintamente en régimen de
Derecho piblico o privado.

Ahora bien, para la determinacién de las primas o cuotas, habra que
tener en cuenta, ante todo, el sistema financiero-actuarial que se adopte
para ello, o sea el criterio con que se correlacionen los valores de las obliga-
ciones a cumplir por el asegurador y las aportaciones que necesita percibir
como contraprestaciones, a fin de deducir los médulos conforme a los cuales
se tienen que calcular esas aportaciones necesarias para la financiacién de las
prestaciones a pagar por ¢l en el cumplimiento de las obligaciones que ob-
jetivamente le incumben. Mis sintéticamente, el criterio esencial adoptado
para el cdlculo de las primas o cuotas.

Los sistemas de este género que se ofrecen a nuestra consideracion son

muy diversos, y fué el austriaco Julius Kaann, por los afos 1885 y 1888,
quien establecid una ecuacién fundamental de la que es posible deducir
todas las imaginables dentro de una adecuacién elementalmente lgica.
Pero, dentro de esta adecuacién, todas las que nos son susceptibles de
cmpleo son incuibles dentro de alguna de estas tres grandes categorias
siguientes: 4) Capitalizacién individual; b) Capitalizacion colectiva, y
¢) Reparto simple. Sin embargo, hay quienes distinguen una cuarta cate-
gorfa denominada “Reparto con fondo de cobertura” o “Reparto de capi-
tales de cobertura”; pero es demostrable, si bien matematicamente, que
estas dos expresiones son equivalentes a la Capitalizacién colectiva, aunque,
entre ellas, haya algtin matiz de diferenciacion.

Para dejar bien sentado el fundamento de nuestros razonamientos, va-
mos a efectuar una somera descripcién de cada uno de estos tres sistemas
citados, lo mds clara que sepamos dentro de nuestro propésito de sintesis.
Y para ello, comenzaremos por el de reparto simple de pagos anuales que,
como su nombre indica, se limita a considerar, como cargas anuales del
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asegurador las cantidades que éste tenga que pagar en el afio en concepto
de prcstacxones, sea por seguros cuya prestacion esté constituida por un
pago. unico, o por modalidades de seguros cuyas prestaciones sean de tracto
sucesivo y estén constituidas por una serie de pagos a realizar en determi-
nadas condiciones. Del primer caso, puede servirnos de ejemplo el Seguro
corriente de Vida, para caso de muerte, consistente en el pago del capital
convenido a los derechohabientes del causante; del segundo caso, el ejem-
plo es la renta vitalicia.

El reparto anual (0 a intervalos menores de tiempo) puede hacerse
a posteriori (tepartiendo el importe de las prestaciones causadas en el inter-
valo de tiempo adoptado para ello) o mediante consignaciones a priori,
determinadas mediante la estimacién técnica anticipada (en base del previo
estudio estadistico de las realizaciones anteriores de hechos homogéneos
gcnérica o especfﬁcamcnte, segun Proceda, de entre el mayor numero po-
sible de casos conocidos expuestos a ellas), rectificable posteriormente con
cargo o en beneficio de los asegurados — en los seguros mutuos — o
con cargo o en beneficio del asegurador — en los seguros “a prima fija” —.
La prima o cuota calculada “aprioristicamente”, recibe la denominacion de
prima natural.

La capitalizacién colectiva, en el caso de seguros con prestacion a pago
Ginico, no ofrece diferencia con el reparto 51mple, pero en el caso de los
seguros cuya prestacion sea de tracto sucesivo, si. Consiste en repartir
cada afio, como carga de él, el valor-capital de las cuotas de renta proba-
blemente pagables en el futuro, a partir del momento en que la renta fué
causada. Por esto se llama de reparto de capitales de cobertura, porque lo
que se reparte son los capitales que técnicamente han de permitir el pago
de las sucesivas cuotas (mensualidades, trimestres, semestres o anualidades)
de renta. (Aqui, cuota se utiliza con acepcmn distinta a la de prlma)
Y como, en tanto y cuanto subsistan las circunstancias que motivan la
obhgacmn de pago por parte del asegurador, tiene que haber un capital
que técnicamente garantice el cumplimiento de aquella por toda su pro-
bable duracién, surge una reserva destinada a la atencién de las obhgac1ones
en curso de cumplimiento, de la que, por la importancia que tiene, volve-
remos a ocuparnos mas adelante,

El sistema de Capitalizacién individunal nace en el momento en que, por
las razones que fueren (de indole comercial o de otro género), se siente la
necesidad de establecer una prima o cuota nivelada o constante a cobrar por
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el asegurador durante el periodo de tiempo establecido (por convenio entre
las partes interesadas en la relacion juridica del seguro o por imposicion
debida a otras determinadas razones (la ley por e;emplo) para ello, o tam-
bién, primas variables conforme a leyes de variacion asequibles a la menta-
lidad de los profanos en la técnica estadistica del seguro.

Cuando los seguros tienen por objeto riesgos constantes, podemos afir-
mar en términos casi absolutos que el unico sistema financiero-actuarial
aplicable es el de reparto simple mediante consignaciones 4 priori de la
prima natural; pues por la propia naturaleza del riesgo que cubre, la prima
es constante (prescindiendo de las desviaciones que puedan producirse entre
la siniestralidad real y la prevista para el cilculo de dicha prima), en tanto
que, como ya hemos dicho para los riesgos constantes, por circunstancias
de emergencia proplas de esta clase de riesgos, no varie el grado de inten-
sidad en su exposicidn al siniestro, por lo que, mientras persista un mismo
grado de intensidad, la prima cubre nada mds que el riesgo durante el pe-
riodo de tiempo adoptado por unidad de cobertura, que generalmente es el
afio, aun cuando la poliza esté concertada por varios afios.

En estas condiciones, cuando, por las razones que fueren, y entre ellas,
por depreciacién del poder adquisitivo de la moneda, se opere un aumento
en el nimero de las unidades monetarias de cuenta que expresan el valor
del sujeto o suma inicialmente asegurada, o amplitud econémica del riesgo,
bastarid, como se hace de ordinario, con aumentar la cuantia de la suma
asegurada lo que implicard, naturalmente, un aumento en la cifra de la
prima a pagar. Y como la moneda en que se pague la prima ird teniendo
un poder adquisitivo analogo al de la en que se pague la Prestacmn en su
caso, la correlacion del poder adqmsmvo de la unidad monetaria en que
se haga efectiva la contraprestacion serd, poco mds o menos, la misma, salvo
casos excepcionalisimos de depreciaciones sucesivas excesivamente frecuen-
tes, en los cuales todo quedarzi reducido a tomar como unidad de cobertura
de riesgo, en Iugar del afio, intervalos de tlempo menotes y convenir con el
asegurador cierto procedimiento automatico para la elevacion, por éste,
de la suma asegurada. Ello podrd motivar algin mayor gasto de adminis-
tracién que encarezca el seguro ligeramente, pero no creemos que eso tenga
mds que una importancia muy secundaria.

Cuando los seguros tengan por objeto riesgos variables, es indudable
que se puede operar a prima natural, en cuyo caso la prima variard en los
mismos términos en que varfe la graduacién de la intensidad del riesgo y
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conforme a la ley estadistica de esta variacion. Pero no es lo frecuente que
se proceda asi, pues atin en los seguros llamados colectivos o de grupo, en
los que se aplique la prima natural correspondiente a cada elemento del
colectivo o unidad elemental de riesgo, se suele determinar luego la prima
promedia correspondiente, y operar con ella. En general, diremos que sue-
len calcularse primas niveladas o promedias generales, primas niveladas
por edades de entrada en seguro, primas variables conforme a leyes de va-
riacién distintas a la de la ley estadistica del hecho objeto del seguro, etc.
El criterio a seguir dependeri ademds de la clase de la propia varabilidad
del riesgo, de otras circunstancias a tener en cuenta en el desarrollo del
seguro que, en lineas generales, impondran el sistema financiero-actuarial
mds conveniente y, aun dentro de él, las modulaciones que se estimen mis
indicadas para resolver el problema actuarial de acuerdo con los términos
en que se nos ofrezca planteado.

Entre las circunstancias que condicionardn el sistema a seguir, figurara
la de que nos encontramos ante la necesidad de tratar el seguro conforme
a uno de los grandes conceptos de micro-seguro y macro-seguro, enten-
diendo por micro-seguro el seguro desarrollado en régimen facultativo e
individual, como es el caso, a modo de ejemplo, de cualquier seguro sobre
la vida, practicado corrientemente por las Companias mercantiles de Se-
guros; y por macro-seguro, los seguros colectivos o de grupos que, por ofre-
cer determinadas circunstancias de homogcne1dad permxten ser tratados
como una unidad comple]a de riesgo a la que imprime caricter alguna cir-
cunstancia objetiva mis o menos directa o indirectamente ajena a la vo-
luntad subjetiva de los elementos integrantes del grupo.

El macro-seguro podemos clasificarlo en:

4) de primer grado, como los seguros colectivos concertados por las en-
tidades aseguradoras que practican el seguro en régimen de derecho pri-
vado,

b) de segundo grado, como son todos los seguros sociales obligatorios.

Segiin se trate de micro o macro-seguro, el sistema financiero-actuarial
mas apropiado serd, respectivamente, el de capitalizacion individual o el de
capitalizacion colectiva. Para el primero, podemos agregar a lo antes dicho,
que es aquel en el que los valores actuales de las obligaciones futuras del
asegurador y los correlativos de la parte de los asegurados, aunque se calcu-
len al amparo de unas tablas estadistico-actuariales que ofrecen apariencia
de colectivismo, y, por consiguiente, de mutualidad, son determinados
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individualmente sobre la idea consciente o inconsciente de que el seguro
constituye un acto individual, y la reunion de muchos seguros idénticos,
anilogos o similares, no supone mis que una yuxtaposicion o reunién de
fines semejantes perseguidos por medios iguales. En cuanto al sistema de ca-
pitalizacién colectiva, podemos anadir sobre lo ya dicho acerca de él, que
es aquél en el que los valores actuales de las antedichas obligaciones y su
equivalencia, se establecen esencialmente sobre la base de la i1dea de la
solidaridad mds absoluta y, por consiguiente, constituyen un conjunto de
fines iguales que facilitan e] logro de un fin comin superior, tratados por
medios idénticos o casi idénticos, en régimen de coordinacién y coopera-
cién que, al mismo tiempo que consiguen el logro de un fin comdn supe-
rior, satisfacen los intereses particulares como fines parciales integrantes del
general comun supetior.

Entre ambos sistemas existe la misma diferencia que, en Qufmica
entre los conceptos de mezcla y de combinacién, que mientras, en la pri-
mera, ninguno de los cuerpos que la integran pierde sus caracteres y la
reunién de todos ellos no adopta caracteres substanciales peculiares que
la distingan de los de sus componentes, en la segunda, los cuerpos reunidos
se funden, perdiendo sus caracteres propios, y dan lugar a un cuerpo nuevo

con propiedades peculiares y caracteres distintos a los de sus componentes.

Pero, esta distincién que hemos hecho entre mlcro-seguro y macro-se-
guro, nos sitia ante la necestdad de considerar otras circunstancias condi-
cionantes, cual es la de la estructura de los respectivos colectivos de asegu-
rados, que podemos clasificar en los dos siguientes grupos:

a) Orgdnicos, que son los resultantes de seguros colectivos totalmente
obhgatonos (como los seguros sociales) o en parte (como los seguros colec-
tivos concertados por una gran empresa en favor de sus numerosos trabaja-
dores). La representacién grafica de estos colectivos, distribuidos por edades
de sus componentcs, se produce siempre como una curva de distribucion de
frecuencias, asimétrica posmva 0 sea con desplazamlcnto del médulo hacia
la izquierda o punto de ongen de la serie, y mds o menos aplanada, segiin
determinadas circunstancias laborales, desde el de una sola rama del cuerpo
laboral de un pafs, hasta el de la total poblacién laboral de dicho pais (1).

b) Inorganicos, que son los resultantes de seguros voluntarios libres,

(1) V. nuestro articulo: Interpretacion estadistico-actuarial de los colectivos
laborales: “Revista Internacional de Actuariado y Estadistica de la Seguridad So-
cial” n.° 1, Ginebra (Suiza) primer semestre de 1958.
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practlcados por las Compamas mercantiles, Sin embargo, en las circunstan-
cias ordinarias actuales, segtin los estudios que hemos hecho, ayudados por
alumnos nuestros, la distribucién por edades de los asegurados, tanto de
los niimeros de éstos, como de las sumas asegurad'as a ellos referentes, adop-
tan también la forma de las curvas de distribucidn, aunque de asimetria
menor, casi coincidentes con la curva normal.

La razén de la diferencia mds notable que puede separar a los colectivos
de estructura orgdnica, de los de inorginica, radica en que la forma de
aquélla variard cuando varien ciertas circunstancias de trabajo de las que el
seguro tocara las consecuencias con caracter puramente accesorto. En cam-
bio, la segunda variard principalmente tan pronto varie alguna de las cir-
cunstancias relacionadas Prlnc1pal y directamente con las condiciones de
aseguramiento. Por ejemplo: si se adoptase un mismo tipo de prima rigu-
rosamente promedia para todos los asegurados, cualquiera que fuese la
edad con que éstos ingresasen en seguro, que resultase superior a la indi-
vidual correspondiente a los ingresados a ciertas edades jévenes, indudable-
mente que se operarfa una propension, por parte de éstos, a retrasar la edad
inicial o de entrada, buscando beneficiarse de la ventaja que, en principio,
ello les reportarfa, aunque luego el asegurador tuviese que elevar dicho tipo
de prima.

Después de cuanto acabamos de exponer como cuestiones previas, resal-
taremos que la capitalizacién individual da lugar a primas constantes
o niveladas o, como ya hemos dicho antes, también a unas primas variables
segun ley distinta a la de la variacién natural de los tiesgos que cubren,
de las que resultan unos fondos llamados reservas para riesgos en curso
a correr y cubrir por el asegurador, constituidas por el complcmcnto posi-
tivo que, durante una pnmera parte de la vigencia méxima prev1sta para
el seguro, comprenden las primas cobradas en él, sobre las respectivas pri-
mas de riesgo necesarias para la estricta cobertura de los tiesgos respectivos
(prima natural del capital arriesgado, el que no es otra cosa que la diferen-
cia entre la suma asegurada o valor capital de la prestacién de tracto suce-
sivo, y la reserva terminal correspondiente al final del afio de seguro durante
el cual surte efecto la prima cobrada al principio del mismo); acumulados,
esos complementos, a interés compuesto; de cuyo fondo asi formado, du-
rante la segunda parte de la existencia del seguro, para la que cada comple-
mento mencionado es negativo (porque la respectiva prima de riesgo resulta
superior a la cobrada por el asegurador), se van tomando las cantidades
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necesatias para ccompensar cada déficit, incrementando los saldos resultantes
con sus respectivos intereses.

Estas reservas sufren las consecuencias de la disminucién del poder ad-
quisitivo de la moneda, ya que se forman con cuotas de primas en las que
las unidades monetarias de cuenta que expresan la amplitud econémica del
seguro, van teniendo, respectiva y sucesivamente, poderes adquisitivos me-
nores. Y por otra parte, de las prestaciones que satisface el asegurador, cada
una estd formada por la suma efectivamente arriesgada por él (conforme ha
quedado definida antes), més la correspondiente reserva que entra en la for-
macién de este capital en riesgo [C = (C — V) + V], por lo que habra
que distingir dos casos:

® Cuando la llamada cuota o prima de ahorro sea positiva. En él, el
poder adquisitivo del capital en riesgo que entra en la suma que pague
el asegurador salvo casos de depreciacién monetaria muy frecuente o fre-
cuentisima, es aproximadamente igual al de las unidades monetarias en
que se cobtd la prima. Por ello, la mayor o menor pérdida que por tal mo-
tivo puede resultar para el beneficiario del seguto (mucho mis st fué tam-
bién su contratante) dependera del niimero de anos que lleve en vigor dicho
seguro, siendo mayor cuanto mis antiguo éste, como es natural, y del do-
minio publico. Pero, la pérdida radica fundamentalmente en esta parte
integrante de la suma pagada por el asegurador: la reserva para riesgos
futuros.

2.° Que dicha prima o cuota de ahorro sea negativa. Entonces suceden
dos cosas simultineas:

a) Una, relativa a la cuota de ahorro que hay que tomar de la reserva
hasta aquel momento constituida, para agregarla a la prima cobrada por el
asegurador, a fin de que, entre ambas, den la prima de riesgo (o prima
natural del capital en rlesgo) correspondlente La moneda en que ha cobra-
do el asegurador la prima del seguro tiene el poder adquisitivo de ese ins-
tante en que fué, simultineamente, pagada y cobrada; y como el valor ab-
soluto de la cuota de ahorro ncgatlva ha habido que tomarlo de unas reser-
vas que, formadas a través del dempo con unidades monetarias de cuenta
que tenfan menor poder adquisitivo cada vez, el que tienen en el momento
en que se dispone de esa parte de ellas (cuota de ahorro) es el menor de
todos los que han tenido desde el origen del seguro (péliza) en cuestion.
Por este solo concepto se opera ya, pues, una pérdida, tanto mayor cuanto
mis tiempo lleve en vigor el seguro (pdliza) de que se trate.
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b) Otra, por lo que se refiere a la incorporacién de las reservas consti-
tuidas, al capital en riesgo, como en el caso 1.% lo que da mayor importan-
cia a la pérdida causada por la depreciacién monetaria,

Cuanto queda dicho con sentido analitico, es sobradamente conocido
en su concepcién sintética, pero consideramos necesario haberlo presentado
como queda expuesto, porque habremos de necesitar algunos de esos deta-
lles para el resultado a que entendemos poder llegar.

El sistema de capitalizacién colectiva equivale, como ya hemos dicho
(pigina 172), al llamado sistema de reparto con fondo de cobertura,
o simplemente de capitales de cobertura, o del valor-capital en el momento
de ser causado el derecho a las prestaciones cuyo pago adopta la forma de
tracto sucesivo. En ¢l se producen unas reservas para el pago de derechos
adquiridos que también se producen en el sistema de capitalizacién indivi-
dual, cuando los Seguros no solamente son de tracto sucesivo en cuanto al
pago de las primas, sino también en el de las prestaciones. En los casos
de esta conjuncion se producen las llamadas reservas matemadticas, que estan
formadas por las correspondientes a los derechos en formacién o para ries-
gos futuros, y por las concernientes a los derechos en disfrute o cumpli-
miento de obligaciones en curso, que son las de los seguros de tracto su-
cesivo en el pago de las prestaciones (rentas, por ejemplo), que hemos
resaltado ya anteriormente.

Las reservas para el cumplimiento de obligaciones causadas, en curso de
disfrute, cuando se refieren a un colectivo “standard”, que estd, por lo me-
nos tedricamente, estabilizado, como en los Seguros de Grupos y los obli-
gatorios, adoptan la forma de los de un sistema de reparto simple con un
fondo de reserva adicional, formado durante el periodo previo a la estabi-
lizacién.

El colectivo “standard” es como una fotograffa de un colectivo real en
un momento dado; es lo que en estadistica se conoce por colectivo modelo
o modelo matematico representativo del real a que se refiere, en el que las
leyes que lo rigen se cumplen con rigor matemdtico, si bien no debemos
olvidar que, como ya dijo Einstein en 1921 (1), cuando las leyes que rigen
a un modelo matematico se proyectan sobre el real que aquél representa,
st son rlgurosqmcnte matemdticas, no resultan rlgurosamcnte ciertas, y
si son clertas, no pueden ser rigurosamente matematicas. Todo quedara,

(1) Geometrie wnd Erfabrung (Geometria y Proyectiva).
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pues, reducido a encontrar la forma de acoplamiento de las leyes que rigen
el modelo matemdtico, al colectivo real que representa.

Para los colectivos reales inorginicos, los colectivos modelo que podria-
mos formar, no interesan por lo inestables que resultarfan, pues, como ya
hemos sefialado antes, su condicién de inorginicos se perderia facilmente
por una razén de tipo psicoldgico de los elementos integrantes del colectivo.
Cuando tnicamente tienen verdadera efectividad y caricter de “standard”,
los colectivos modelo, es en relacién con los reales orgénicos, en los que cabe
distinguir aquellos que desde el primer momento adquleren una estructura
de estabilizacion y los que van siguiendo un proceso de desarrollo hasta
llegar un momento en que tedricamente se estabilizan.

De los ptimeros, podemos citar, como ejemplo, el formado por los com-
ponentes de un colectivo laboral, ya se trate de un simple Seguro de grupo
o comprenda a todos los trabajadores de una rama industrial. Indudable-
mente que un colectivo real de este tipo, censado con respecto a un momen-
to determinado (la fotograffa a que antes nos referfamos), distribuidos sus
componentes conforme a las respectivas edades enteras, proporcionara una
serie de términos cuya representacion grifica adoptard la forma de la de
una serie de distribucién de frecuencia, moderadamente asimétrica posmva
con el desplazamiento del médulo hacia la i1zquierda u origen de la serie.
Con el transcurso del tiempo, ese colectivo evolucionari, pudiendo ocurrir
una de estas tres cosas: 4) que los niimeros de elementos correspondientes
a cada edad resultante del reparto inicial sean sustituidos por otros proce-
dentes de edades anteriores y de nuevos ingtesos, de modo que los términos
de la serie resultante de la distribucién del colectivo por edades sean o pue-
dan ser tenidos como constantes; b) que en su evolucidn, el colectivo pro-
penda a una expansién, por expansién de la empresa o de la rama laboral,
incrementandose en los niimeros de elementos corrcspondientes a cada edad,
y ¢) que se opere una depresion por tendencia a la extincién del colectivo
por las razones que fueren y por con51gu1entc, un envejecimiento del co-
lectivo, con un cambio de signo en su asimetria. Para nuestro punto de
vista, estos dos tiltimos casos pueden ser tratados con base del primero, por
los mismos medios por los que un colectivo modelo es proyectable sobre un
colectivo real. Por eso, nuestro punto de vista se centrard en los colectivos
laborales basicos que permanecen estables desde el primer momento de su
constderacién.

De los segundos o derivados, o sea aquellos que necesariamente tienen

12
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un proceso inicial evolutivo hasta llegar el momento de su estabilizacién
tedtica, podemos citar como ejemplo la Poblaaon pasiva, discriminando
entre invilidos, jubilados por edad, viudas pensionistas, huérfanos en 1gual
situacién, etc. En ellos, partlendo de la consideracién del colectivo base en
un momento inicial, se irin produc1enclo sucestvamente nuevos elementos
pasivos en cada uno, por lo que estin expuestos a una corriente de nutricién
por nuevos ingresos, a la vez que a otra de eliminacién por las salidas na-
turales que pueden tener los elementos propios de esos grupos: muerte o
rehabilitacién, los invilidos; fallecimiento, los jubilados por edad; falleci-
miento o nuevo matrimonio, las viudas; fallecimiento o alcanzar la edad
limite para la percepcion de los derechos de otfandad, los huérfanos; etc.
Con el transcurso del tiempo, llegard un momento en el que, tedricamente,
por tratarse de un colectivo modelo, se producird una estabilizacién que
tendrd lugar en el momento en que se extingan los elementos procedentes
de la primera generacién, que les dié origen.

Cuando se opera sobre un colectivo modelo, por razén de cuanto acaba-
mos de decir, el sistema de financiero-actuarial de reparto de capitales de
cobertura, a partir del momento de su estabilizacién, coincide con el sistema
de reparto simple, produciéndose, como tinica diferencia, el hecho de que,
antes de llegar al momento de la estabilizacién, en el primero se produce,
con respecto al segundo, un fondo de reserva que tiene su maxima nutricién
en el primer afio, decreciendo luego ésta, afio por afio, hasta anularse llegado
el momento de esa estabilizacién. Por ello, pues, es por lo que se le puede
denominar, también, sistema de reparto con fondo adicional de cobertura.

Todo cuanto acabamos de exponer dltimamente, nos permite compren-
der que la depreciacién monetaria, en cuanto concierne a las reservas para
cumplimiento de obligaciones en curso de disfrute, producir efectos simi-
lares a los que hemos visto para las reservas de riesgos futuros o de derechos
en formacién, en el sistema de capitalizacién individual. Tanto en esto
como en el de capitalizacién colectiva, se producird el mismo efecto de im-
posibilidad de reajuste riguroso de las prestaciones a satisfacer por el ase-
gurador convirtiéndolas, en su cuantfa de unidades monetarias, a las nece-
sarlas para mantener un poder adqu1s1t1vo constante, porque ello 1rnphcar1a
el aumento numérico de tales fondos para elevarlos al nivel del nuevo ni-
mero de unidades monetarias que requiriese la revalorizacién de las presta-
ciones en curso de pago. Sin embargo, cuando el sistema es de reparto con
fondo adicional de cobertura, las reservas a que da lugar tienen, tan sélo,
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una funcién puramente secundaria, que comprende dos partes: una de
establecimiento de un régimen de equidad en las aportaciones a la forma-
cién del fondo de pago de prestaaones, por lo que afecta a todos los
asegurados, anteriores y posteriores; y otra, la de servir de fondo de regula-
cién de las oscilaciones entre las previsiones técnicas efectuadas, conjeturan-
do para el futuro sobre base estadistica, y las realidades habidas. Por ello, el
problema de la depreciacion monetaria, en cuanto a éstas, es de menor
1mportanc1a que el que se presenta en las reservas para derechos en forma-
cién, permitiendo una rectificacién revalorativa la coincidencia del sistema
de capitalizacidn colectiva con el de reparto de capitales de cobertura a partir
del momento de la estabilizacidn tedrica del colectivo a que se refieran,
atemperando las cuantfas de éstas, expresadas en unidades monetarias de
cuenta, al mantenimiento de un poder adquisitivo 1gual al anterior para
el que era necesario menor nimero de unidades monetarias.

IV. FORMULAS PROPUESTAS PARA PALIAR EL PROBLEMA

No vamos a describir una por una todas las férmulas que han sido pro-
puestas para paliar el problema, que es lo unico que en mayor o menor
grado, han conseguido todas las que conocemos, como son, si no todas las
concebidas, por lo menos aquellas a las que la opinién interesada les ha dado
la consideracién de mds importancia; y han logrado su propdsito mds bien
en menot que en mayor grado, como lo demuestra el hecho de expresion
sintética de que ninguna de ellas prevalezca con honores de general acepta-
cién. Por nuestra parte vamos a limitarnos a enumerarlas agrupandolas por
homologfas esenciales, tratando de expresar, con frase lo més breve posible,
un ligero juicio critico de cada grupo. Asi, pues, tenemos:

A) Las de naturaleza estrictamente economica

Entre éstas figuran:

4) Las basadas en reservas especiales para incrementar la cuantia de las
prestaciones que, en unidades monetarias de cuenta y curso legal, figura
en la péliza.

b) La concesion de participacién en los beneficios a los asegurados, con
igual propdsito que el anterior.

¢) Formar la masa asegurada, con la Entidad aseguradora, a modo de
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participes de la misma, en virtud de aplicacidén del principio que informa
la figura juridica de la Sociedad accidental de cuentas en participacién.

En estos dos casos se opera sobre la base de los beneficios, debiendo re-
saltar que, si el seguro estd concertado inicialmente con derecho a participa-
cién del asegurado en los beneficios del asegurador, no se le da a aquel
nada a lo que inicialmente no tenga derecho, pues para poderle revalotizar
la cuantia de la prestacion mediante beneficios, se le disminuyen los que
pudieran correspondetle por convenio genérico inicial e indeterminado en
la cuantfa. Si el seguro fué concertado sin tal derecho de participacion
en los beneficios expresados, el asegurador quebranta la naturaleza juridica
de su derecho de propiedad sobre los mismos, haciéndole una concesion
graciosa al asegurado, si no le ha cobrado recargo alguno en la prima como
precio del derecho de revalorizacién que le reconoce; y si le ha cobrado
sobre—Prima, entonces, lo que se Produce es una ficcién, confundiendo un
derecho natural y genérico del asegurado a participar en los beneficios del
asegurador, con otro similar pero restringido a la circunstancia de la desva-
lorizacién monetaria, plantedndose el problema juridico de la indetermina-
c1én del alcance de los derechos que concede la sobreprima, ya que, por lo
que veremos luego, existe 1mprcc1s10n indefinible en cuanto a la con-

crecién de las proporciones numéricas de los respectivos derechos de pro-
piedad, del asegurador y del asegurado, sobre los beneficios de aquél.

Estas imprecisiones e indeterminaciones son, sin duda, la base de la no
aceptacién de dichos criterios por el ptblico, pues es lo que los hace
ineficaces.

B) Los de caricter financiero

Son los que acttan sobre las inversiones. Yendo de lo miés simple
o clemental a lo mis complejo, podemos citar los siguientes como mds
significativos de los que materializan tales fondos:

a) Acciones industriales y obligaciones de empréstitos privados y pu-
blicos, en forma individual, directa o inmediata o adquiriendo titulos re-
presentativos de participacion en el patrimonio de investing trusts, con lo
que, ademis, se cumplc el requisito de funcién de utilidad econdmica
general;

b) Inmuebles, lo que viene a cumplir la funcién econémico-social de la
vivienda;

¢) Otras especies de bienes: trigo, hierro, carbén, etc., cuya compra no
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se efectiia realmente, sino que lo que hace el asegurador es especular con
los preaos, en forma algo parecida a lo que son las llamadas “operaciones
dobles” en Bolsa. Pero, tanto se compren esas cspeaes o no, se ve obliga-
do el asegurador a afectar a sus operaciones de un espmtu especulador que
pugna con el caricter de empresas de 1nversién que tienen las de seguros,
exponiéndolas a todos los riesgos que lleva consigo la especulacién y que
pueden socavar el requisito de seguridad que hemos visto que deben tener
sus inversiones.

De semejante condicién, aunque sobre especies que son signos esttic-
tamente monetarios, figuran:

d) Moneda oro,

¢) Moneda extranjera,

f) Moneda tedrica “internacional”,

g) Seguros “indizados”, semejantes a los empréstitos de obligaciones
asimismo “indizadas” cuya base radica en el empleo de las reservas en bie-
nes cuya expresién numérica de valor en unidades monetarias de cuenta,
crece paralelamente a como disminuye el poder adquisitivo del signo mo-
netario que le sirve de expresién. Sobre este tipo de seguros, nos remitimos
al estudio publicado, bajo el titulo Los empréstitos “indizados”, ;som un
remedio?, en el Boletin nim. 3 (junio, 1958) de la Societé de Bangune
Suisse, de Basilea, del que se ha publicado una traduccién en el nim. 1.843
correspondiente al 25 de agosto del mismo afio, de la Revista Financiera, de
Madrid (Espana). Aqui, reproduciremos solamente lo que consideramos
mis interesante de la “Conclusion” a que se llega en tan interesante estudio
citado:

“La «indizacién» de los capitales no resuelve un problema fundamental:
la reparticién de las cargas de la inflacién. Y la hace mds aguda, agravando
el mal. Las cliusulas de indice deberfan permitir una mejor reparticién de
las consecuencias nefastas de la depreciacién entre acreedores y deudores.
Asociadas a los contratos de empréstitos por obligaciones solamente, no
podrian nunca mds que aportar mayores injusticias, petjudicando a las otras
formas de ahorro, sobre las cuales recaerfa en definitiva, todo el peso de la
inflacion. Generalizadas, privarfan a la moneda de su sustancia y determi-
narfan una 1nflacién galopante. Llegarfan a ser, finalmente, inoperantes por
consecuencia de las reacciones del cuerpo social, que trataria de revertir,
sobre los miembros mads débiles de la comunidad, la carga del reajuste nece-
sario para el retorno al equilibrio.
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La proteccion del ahortista no comienza por cldusula de indice, sino
por la lucha contra la inflacién. Si los principales grupos econémicos no
hacen los sacrificios que implica esta batalla, no se podria evitar que los
ahorristas pagasen los vidrios rotos. Por tragico que ello pueda ser, es un
mal menor al que hay que remgnarse Por tanto, los ahorristas no forman
hoy un grupo entre ellos mismos, como los patronos y los asalariados;
pertenecen, en la mayona de los casos, a una u otra de estas clases; de suer-
te que los empresarios, obreros o empleados soportan, a pesar de ello, una
parte de la carga de la inflacién a riesgo siempre de extinguir el espiritu
de ahorro.”

h) “Sueldo vital’. — En lugar de establecer una suma asegurada pre-
cisa y determinada, se podtia consignar la imprecisa de “Sueldo vital”,
partiendo, como es natural, de la cifra concreta fijada para ésta en el mo-
mento inicial de la vigencia de la péliza y, conforme a ella, la ptima,
haciendo variar luego ambas conforme a las variaciones de la estimacién
cuantitativa, en cada momento, del “sueldo vital”. Este, aparte de las difi-
cultades que supone su fijacién en cada caso, presenta las que provocan las
correspondientes variaciones de las reservas, la materializacién de éstas y la
fuente de donde lograr la reposmlon de los incrementos que se operen en
las cifras de unidades monetarias, para mantener la equivalencia con el po-
der adquisitivo de la moneda en el momento inicial del seguro.

i) La materializacién de las resetvas en los bienes expresados para la
revalorizacién de las sumas aseguradas, puede hacerse segun el propio y
particular criterio del asegurador, o de comin acuerdo con el contratante
del seguro, en cuyo segundo caso surge la modalidad llamada de “cldusula
de valores preindicados pero no aporta ningin elemento de solucién del
problema, mejor que los demds criterios.

C) Las puramente técnicas

Entre estas Prctendidas soluciones, tenemos:

a) Seguros de riesgo, tempotales y crecientes, entre los que figura el
caso primario del temporal por un afio, renovable, o de la prima natural.

b) Capitales revalorizables mediante acumulaciones adicionales, en ré-
gimen de péliza abierta, sin nuevos reconocimientos médicos, salvo el que
se haya exigido al establecer la pohza Tienen el inconveniente de que las
pnmas crecen por doble causa: 1. , por el aumento de la suma asegurada,

* por la mayor edad que a cada sucesivo aumento, tenga el asegurado.
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¢) Seguros de grupos a prima media, a fin de aplicar, en forma mas
discreta, el criterio de la prima natural.

Prima variable. Cualquiera de los precedentes criterios de esta cate-
goria, lo es; pero, aqui, nos referiremos a aquellos calculados directamente,
estableciendo el valor actual inicial de las obligaciones del asegurador y su
equivalente de las del asegurado, en forma de seguros y rentas crecientes
conforme a una tendencia estadistica obtenida para la desvalorizacion de
la moneda durante un inmediato pasado. Tiene el inconveniente de que el
ritmo de la disminucién del poder adquisitivo de la moneda, seguramente
serd distinto para cada uno de los momentos del tiempo.

e) Prima a interés nulo, con lo que la rentabilidad que se consiga para
las reservas se aplica a revalorizar, hasta donde permita, las sumas asegura-
das. Este criterio, mixto de técnico y financiero, es antieconémico y antiju-
ridico en el seguro libre, facultativo, que requiere el sistema financiero-
actuarial llamado de capitalizacién individual. Sin embargo, es adecuado
para los seguros obligatorios tratados en régimen de capitalizacion colectiva,
porque llegan a coincidir con el sistema de reparto simple, cuando los co-
lectivos han llegado a su estado de madurez (estabilizacién del colectivo mo-
delo correspondiente).

D) Comerciales

Las principales modalidades de este género son:

a) Intensificacién de la produccién conforme a planes mds o menos
rigurosamente concotdantes con los llamados de “cadena”, con todas las

osibilidades de fallo de éstos al no poderse sostener inquebrantablemente
la “ley de la cadena”.

b) Combinacién del Seguro con sorteos a modo de loterfa, bien cesin-
dose en el pago de la prima de la péliza que resulte premiada, o anticipando
ademds el pago de su capltal asegurado. Asi, en un seguro de los llamados
dotales, en América, o mixtos, en Europa, la suma asegurada tiene, en tal
caso, como oportunidades para su pago y consiguiente extincion natural
del Seguro: el fallecimiento del asegurado; en su defecto, resultar premiado
en un sorteo o en defecto de ambas cosas, llegar al término del plazo esti-
pulado. La prima, como es natutal, comprende el precio del pago de la
suma aseguradfi como consecuencia de un sorteo y, por consiguiente, el
cese de su propio pago, por la misma causa.

¢) Combinacién del seguro sobre la vida, en lugar de con los sorteos,
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con prestaciones complementarias de invalidez, enfermedad, etc.; o tam-
bién de éstas con los sorteos.

Pero nada de esto proporciona la solucién del problema, sino simple-
mente trata de producir un efecto psicoldgico en los asegurables, que venza
su alejamiento del seguro por causa de los efectos de la desvalorizacién de
la moneda.

V. EL ASPECTO FINANCIERO

Es del dominio piblico el que, en general, todos los fondos técnicos del
seguro, peo especialmente las reservas matemdticas, ya en su acepcion
genérica, ya en cualqmera de los conceptos parciales que las integran y
que hemos citado, tienen que estar materializadas en bienes rentables;
tanto si se ha tenido en cuenta, de antemano, esta rentabilidad en poder
del asegurador, con lo que las primas han resultado menores que si se hu-
biese prescindido de ella, como aun en este dltimo caso (y no lo citamos
inconscientemente), en el que el asegurador no tiene por qué renunciar
a la rentabilidad que a tales fondos pueda consegulr a mayor abundamien-
to. Y es también sobradamente sabido que, asimismo en términos genera-
les, en los bienes de materializacién de esas reservas deben concurrir los
requisitos de:

a) Seguridad o solvencia, ya que tales fondos estin destinados a cum-
plir una funcién en el desenvolvimiento técnico del sistema financiero-
actuarial de que resultan y, si los fondos que se afecten a su materializacién
pudieran desvalorizarse o perderse ficilmente, el asegurador quedarfa im-
posibilitado para cumplir sus compromisos, quebrando el seguro y que-
dando defraudadas las otras personas que, con aquél, intervienen en el
seguro. Por consiguiente, deben estar rodeados tales bienes de las mdximas
garantias humanamente posibles en relacién con su integridad y solvencia.

b) Rentabilidad, pues, si, sobre todo ésta, ha sido tomada en considera-
cién a un tipo técnico previo y prudente de interés, al calcular las primas
y consiguientes reservas matematicas, la que tales fondos han de producir
en poder del asegurador mediante un inteligente y prudente empleo ha de
proporcionar un tipo real y efectivo, por lo menos igual al técnico tedrico
inicialmente aplicado.

¢) Liquidez, ya que es indudable que los fondos de referencia tienen
que estar empleados en bienes que puedan ser ficilmente realizables o con-
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vertibles en signos monetatios de curso legal, sin merma de valor, en cual-
quier momento en que el asegurador se vea obligado a esa realizacion para
el pago de las prestaciones seguro que dichas reservas estin destinadas a
garantizar; aunque es de observar que, en toda entidad aseguradora cuyo
funcionamiento sea normalmente prospero la recaudacién de los recursos
naturales que en cada ejercicio econémico proporcione el seguro, ha de
permitir, al asegurador, atender los pagos a que tenga que hacer frente y,
en su caso, atender el incremento de reservas que se produzca.

d) Funcién de utilidad econdmica general. En cuanto a ésta sabemos
que el seguro libre, facultativo, desenvuelto en régimen de derecho privado,
constituye una forma de ahorro voluntario. Y por lo que hace a los seguros
sociales, generalmente impuestos obligatoriamente con todas las semejanzas
formales, en cuanto a la recaudacién de los fondos para financiarlos, a los
impuestos, desempefian como éstos, ciertos efectos de ahorro forrado,
aunque diferencidndose, en algunas incidencias, de las del ahorro volunta-
rio, aun cuando sea el que toma la forma de seguro libre y facultativo. Por
ello, siendo, las primas o cuotas de seguro, cantidades que se detraen al
consumo y a la produccidn, deben ser devueltas a estas fases econdmicas,
cosa que ya se cumple por lo que conclerne al pago de las prestaciones,
pero que debe tener su complemento en el hecho de que la materializacion
de los fondos técnicos lo sea en bienes que favorezcan la produccién y el
consumo. De esta forma, se devuelve a estas fases econémicas lo que de
ellas se detrajo, aunque con algiin matiz que no da a tal devolucién una
correspondencia biunivoca, pero si una correspondencia de equivalencia
compensatotia.

¢) Utilidad social de las inversiones, que es exclusiva de los seguros
especificamente sociales. Es indudable que el mejor empleo que puede dar-
se a los fondos técnicos de los Seguros sociales es en bienes que presten el
mayor y mejor servicio al cumplimiento de los fines de dichos seguros,
punto en el que enlazan con otras instituciones de las que integran e] com-
plejo de la Seguridad social: Beneficencia, Sanidad, Vivienda para el traba-
jador y Politica de cmpleo, junto con los propios Seguros sociales y otras
manifestaciones de la Asistencia social.

Salta a la vista que todos estos requisitos que acabamos de mencionar
como de necesaria concurrencia en los bienes de materializacién de los fon-
dos técnicos de los seguros, unos estin en contraposicion, otros corren pa-
rejas entre si y otros se contraponen en unas ocasiones y convergen o van
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paralelos en otras. De ah{ la gran inteligente habilidad que tiene que des-
plegar el asegurador para tratar de aproximarse lo mds posible al punto que
pueda significar el éptimo centro del lugar gcometrlco formado por todos
los demds puntos particulares de conveniencia arménica,

Una, para nosotros adecuada, justificacién de cuanto acabamos de decit
respecto a la utilidad econémica general y social de las inversiones, la
encontramos partiendo de la circunstancia de que la Renta Nacional de
un pafs se descompone en Consumo y Ahorro. Ahora bien, apoyindonos
en el hecho de orden econémico-cuantitativo de que cuanto mayor sea el
importe de la renta, mayores serdn, respectivamente, los del consumo y
del ahotro, podemos recoger este fenomeno de reflexidn reconociendo al
consumo y al ahorro como dependientes (funciones) del volumen de renta
nacional,

Por su parte, las Primas de seguro, unas se detraen de la parte del
consumo, como las del seguro de incendios, accidentes personales, etc., y
otras, de la del ahorro, como las de ciertas clases de seguros para caso
de vida; por lo que el volumen total de pnmas que proporciona la indus-
tria del seguro de un pafs, estd consiguientemente influenciado también
por el de la renta nacional, pudiendo ser considerada ésta como la suma de
las partes de ella destinadas a consumo y ahotro propiamente dichos y a
pago de primas de seguros.

Pero, como ya hemos dicho que las primas se dlsmbuyen en pago de
prestaciones y en reservas téchicas, con]ugando con estas circunstancias
otras que les son complementarlas podemos seguir afirmando que la renta
nacional de un pafs es la suma de las partes de consumo y ahorro propia-
mente dichas, del importe total de las prestaciones satisfechas en el inter-
valo de tiempo a que se contrae dicha renta y de la part:e a ¢l correspon-
diente resultante para incremento de las reservas técnicas (que en el
volumen total de los seguros de un pals resultard positiva, aunque pat-
ticularmente para ciertos asegurados y atin para algunas entidades asegura-
doras pueda resultar negativa), y que todos estos componentes son
funciones de la propia renta nacxonal Y es de advertir que, para esto, es
indiferente que las prestaciones de los seguros sean de tracto tinico o suce-
sivo, pues en este segundo caso, el capital que técnicamente garantice el
pago de las cuotas de prestacmnes substgmentes a las que queden recogidas
en el volumen de las prestaclones del afio de referencia, formarin parte
de la cifra de reservas técnicas constituidas hasta aquel momento.
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De la igualdad a la renta nacional, que forma la suma del consumo y
del ahorro propiamente dichos, con las prestaciones satisfechas por seguros
y el incremento de las reservas técnicas, podemos pasar a otra que queda
determinada por la suma de lo que en economia se conoce por las expresio-
nes marglnales respectivas de los conceptos y magnitudes que integran la
anterior suma (o sean las derivadas primeras con respecto a la renta — como
variable independiente — de las expresiones directas de dichos conceptos
y magnitudes), cuya equivalencia es la unidad; y de ésta, a la de las ex-
presiones generales de las respectivas tendencias al consumo y al ahorro
propiamente dichos, al importe de las prestaciones y al del incremento de
las reservas técnicas (que es la derivada segunda) y cuyo valor es cero
o nulo.

Las magmtudes representadas en esta tltima situacién, pueden ser:

a) tres posmvas y una negatlva pero que, en total, se compensen;

b) tres positivas y una negativa, pero con analoga compensacién total;

¢) dos y dos, una positiva y otra negativa, compensindose entre ellas, y

d) todas nulas.

Dada la naturaleza de lo que cada expresion representa, podemos ad-
mitir cualquiera de los casos ¢) y d), pero no los otros dos. En el segundo
de éstos, o sea en el d) las formas que 1nterpretaran las respectivas expre-
siones (funciones) primitivas seran las de rectas que no pasen por el origen
de coordenadas, con coeficientes angulares que podrin ser iguales dos a dos
(consumo y prestaclones, y ahorro general e incremento de reservas), pero
de ordenadas al origen generlcamente distintas. En el caso ¢) se nos produ-
cirdn, en semejantes pareamientos, formas céncavas y convexas.

Para nuestro problema, nos ﬁ)aremos sélo en que es preciso que las
rentabilidades margmales respectlvas del ahorro general y del incremento
anual de las reservas técnicas — y por tanto de éstas — sean iguales, ha-
bida cuenta de los diferentes tipos de rentabilidad que sean pecuharcs de
cada uno de estos conceptos. Y como, al pasar de estas expresiones mar-
ginales a las primitivas, no se alteran los respectivos tipos de rentabilidad,
por ser coeficientes independientes de las expresiones (funciones) a que
cada uno de ellos multiplica, el resultado que obtenemos es el de que la
renta producida por el aborro gemeral (a su peculiar tipo de interés) debe
ser ignal a la renta producida por las reservas técnicas (a su propio tipo de
interés).

De aqui se desprende que, para que la materializacién de los fondos



190 ANALES DE LA REAL ACADEMIA DE CIENCIAS ECONOMICAS Y FINANCIERAS

de reservas técnicas, compense a la economia general del pafs del 1mpacto
que le produce la detraccién de las sumas dedicadas a prlmas de seguros,
dichas reservas tienen que ser cmpleadas en bienes cuyo tipo de rentabilidad
sea igual al promedio que proporcione el ahorro general multiplicado por
el cociente de dividir el volumen total que alcance este ahorro general,
por el importe total alcanzado por las reservas técnicas de los seguros
del pafs.

Pero, en este punto, hay que distinguir entre los seguros libres, facul-
tativos y generalmente mercantiles, y los seguros obligatorios, entre los
que predominan los sociales. (En Espana tenemos seguros obligatotios no
espec1ﬁcamente sociales, como el de viajeros por lineas regulares de comu-
nicacién nacional, y algunos agricolas; como también tenemos el seguro
social de accidentes del trabajo, explotado en régimen de competencia cast
perfecta, como si fuese seguro mercantil.)

Para los seguros mercantiles, aun cuando una gran parte de las primas
que se recaudan para ellos provengan del consumo, otra muy importante
proviene del ahorro; de aqui se desprende que, si nosotros relacionamos,
por separado, el ahorro general correlativo de las reservas técnicas de los
seguros mercantiles, con el importe alcanzado por éstas, dicha relacién
serd muy supetior a la unidad vy, por tanto, el tipo medio de rentabilidad
que haya que obtener de la inversién de dichas reservas, deberd ser nota-
blemente superior al que se obtenga para el ahorro general. Por esto que
los valores mds adecuados para la materializacidn de las reservas de las
entidades aseguradoras mercantiles, sean los bienes-capital o los destinados
a facilitar los medios de accion de la economia (acciones- obligaciones)
No obstante, para la mayorla de un tlpo de interés sobre el otro, existe la
limitacién genérica que impone el requisito de la seguridad o solvencia
que deben ofrecer los bienes en que se materialicen los fondos técnicos de
reserva, y la circunstancia de que la rentabilidad de dichos bienes es tanto
mayor cuanto menot es su solvencia. Por ello, entendemos que nunca o
casi nunca podrd compensarse el referido impacto producido en la econo-
mfa de un pafs por el volumen de primas de seguros que se le detraigan.

En cuanto a los seguros sociales propiamente dichos, como la casi tota-
lidad de las primas proviene del consumo, pues tienen el significado de
parte de los salarios que no se entrega a sus derechohabientes, sino que
se paga al seguro, la relacién de ahorro general correlativo a las reservas
técnicas de estos seguros, serd notablemente inferior a la unidad, por lo
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que el tipo medio de la rentabilidad de éstas podrd ser, asimismo, notable-
mente inferior al del ahorro general correspondiente, lo que permite Poder
prescindir, como hemos dicho en su lugar, del cémputo de semejante
rentabilidad al calcular las primas o cuotas de dichos seguros, haciendo
innecesatio el contar con tal rentabilidad para las reservas técnicas que se
produzcan sin que sea de despreciar el que complementariamente puedan
proporcionar, como ingreso de a mayor abundamiento; cosa que se acomo-
da a lo que hemos dicho al tratar de la utilidad social de los bienes de
materializacién de las reservas técnicas de los seguros especificamente
sociales.

VI. AspECTOS JURIDICOS

Dos son los que, de éstos, se hace necesario resaltar. El de la propiedad
de las reservas y el de la posicién de derecho del asegurado y del asegura-
dor ante los resultados del ejetcicio econdémico de éste.

A) Cuaricter juridico de las reservas

No vamos a reproducir aqui in extenso un trabajo nuestro ya publica-
do (1) estudiando la naturaleza juridica de las reservas matematicas, en el
que exponemos como surgen éstas y se evidencia que no son consustan-
ciales de la institucion, sino simplemente del sistema financiero-actuarial
que se adopta para las modalidades de Seguro basadas en riesgos de natura-
leza variable. Analizamos, desde los puntos de vista del interés del asegura-
dor y del asegurado, los cinco derechos elementales (utendi, abutendi,
fruendi, disponeni y vindicandi) que integran el de pleno dominio o pro-
piedad sobre las reservas y las figuras juridicas colindantes: préstamo de
consumo, mandato y depdsito, llegando a la conclusién de que la califica-
cién juridica mas conveniente es la de un derecho crediticio del que paga
las primas o del asegurado contra el asegurador que, ademds, en los paises
que regulan el ejercicio de la industria del Seguro en régimen de Derecho
privado, suelen darse las circunstancias de crédito de indole técnica,
privilegizzdo por la ley. Ahora bien, como la reserva matematica nace de
una entrega hecha por quien, en virtud de ella, resulta acreedor (por si o,

(1) A. Lasheras-Sanz: Calificacidn juridica de las reservas matemadticas del

Seguro, “Revista de Derecho Privado”, Madrid (Espafia), mayo 1958, 18 pégs.



192 ANALES DE LA REAL ACADEMIA DE CIENCIAS ECONOMICAS Y FINANCIERAS

en su representacion, por el asegurado, por el mismo acto, resulta deudor,
es ]urldlcamente indudable que quien recibe a crédito expreswncs de valor,
ya sean en signos propiamente monetatrios o en otras especies de bienes
(mercancias, por ejemplo), puede realizar éstos e invertir el producto obte-
nido de ellos, ast como aquellas otras sumas dinerarias, en otros bienes
adquiridos a titulo de pleno propietario, que ya quedarin en su Activo para
responder de los créditos que, en su contra y por el mismo motivo, figuren
en el Pasivo.

De ahi que los bienes rnatenales que el asegurador adqmere con los
fondos de las reservas matematicas, los adqmere a su propio nombre, en
pleno dominio y con todas las consecuencias favorables o adversas que de
este derecho se deriven, aunque afectindolos a responder directa y exph—
citamente de esas reservas, por igual cuantfa de unidades monetarias de
cuenta y cutso legal que la cifra de las reservas, cualesqulera que sean las
posteriores vicisitudes que afecten a los bienes de garantia del crédito, favo-
rables o adversas al asegurador.

B) Derecho de propiedad sobre los resultados del ejercicio econamico
del asegurador

Sabido es que las fuentes de superdvit o déficit resultante de las activi-
dades industriales de toda Entidad aseguradora pueden resumirse en las
siguientes:

a) Desviaciones entre la siniestralidad real y la prevista para el cilculo
de las primas;

b) Desviaciones entre los intereses técnicos previstos para dicho calculo
y los realmente obtenidos para los bienes de cobertura de los fondos resul-
tantes del sistema financiero-actuarial adoptado;

¢) Diferencia entre el margen previsto, mediante los recargos conteni-
dos en las primas, para atender los gastos de explotacion y lo efectivamente
consumido en ellos, y

d) Otros motivos, entre los cuales, como mas significativos, se encuen-
tran las rescisiones prematuras, por las indemnizaciones que el asegurador
percibe por tal motivo (como, por ejemplo: diferencias entre las deducciones
que sobre las reservas matematicas suponen los rescates concedidos y el
verdadero valor de lo pendiente de amottizacién, de los gastos efectivamente
satisfechos por los conceptos recogidos en la mencionada deduccién de las
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reservas); por concierto de ventajosos o perjudiciales contratos de reasegu-
ro, por las diferencias de cotizaciones y amorttizaciones de los titulos o va-
lores mobiliatios afectos a materializacién de reservas, variaciones del valor
de los inmuebles destinados también a tal fin, etc.

Cuando estos resultados corresponden a una Entidad de Derecho pibli-
co 0 a una mutua que no pers1gue interés comercial directo, tienen la
estricta significacién del superavit o sobrante y déficit; pero cuando se pro-
ducen en una Entidad de indole mercantil, consntuyen respectivamente,
beneficio o pérdida. Nosotros los citaremos aqui con estas denominaciones.

Los beneficios o pérdidas habidos en toda Entidad aseguradora plantean
el problema juridico del titulo del subepigrafe que desarrollamos. Vamos,
pues, a razonar para tratar de llegar a alguna conclusién légica de orden
juridico. Pero ante todo, hay que distinguir que se trate de entidades de
Derecho pnvado o piblico, y dentro de aquéllas, que sean mutuas puras,
mutuas no estrictamente puras y mercantiles.

En las de Derecho piiblico, el superavit podri ser destinado en todo o
en parte a la constitucién de fondos de reservas libres y/o a reembolsar el
capital fundacional con que fueran creadas. Tratindose de mutuas puras,
es indudable que los mutualistas han de percibir directamente los efectos,
tanto de un sobrante (mediante menores dividendos pasivos posteriores)
como de un déficit (mediante derramas complementarias), pues aun cuando
se destinen total o parcialmente a la formacién de reservas patrimoniales
(no técnicas), éstas tendrin alguna intervencién antes de que se acuda a
derramas complementarias, en su caso. De tratarse de Empresas asegurado-
ras a prima fija (o mutuas, cooperativas o mercantiles), estudiaremos por
separado cada una de las fuentes de resultados antes expuestas.

Siniestralidad. — Puede ocurrir que las bases estadistico-actuariales uti-
lizadas para la determinacién de las primas y, por consiguiente, las primas
resultantes, por lo que respecta al precio medio de la siniestralidad, que
significan, comprendan o no un recargo 1mp11c1to representado por un
aumento en la probabilidad adoptada para la prevision de la siniestralidad
o por un aumento de los recargos industtiales comprendidos en las primas,
o explicito, por un recargo mds de esta forma a agregar a los industriales.
Cuando existe un recargo en alguna de estas formas expresadas, es induda-
ble que, en parte, son cantidades cobradas de mds a los asegurador que, de
haberse limitado a pagar nada méds que lo estrictamente necesario para que
el asegurador hubiese podido atender el pago de las prestaciones de cada
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ejercicio econdmico, no habrian tenido que desembolsar. Pero, por otra par-
te, no podemos olvidar que el mayor o menor esmero del asegurador en la
vigilancia de los riesgos, depura una cartera de seguros, haciendo que acu-
dan y permanezcan en ella aquellos nesgos que, dentro de los de la misma
naturaleza, ofrezcan una menor exposicion al siniestro por estar rodeados
de circunstancias y concutrir en ellos condiciones que, sin motivar su
inclusién en otra categorfa, los hace aproximarse lo mds posible al limite
de lo significativo como mis ventajoso dentro de aquella en que estin
incluidos. Por ello, vemos que tanto el asegurado como el asegurador con-
tribuyen a proporcionar el beneficio que, en su caso, haya habido por sinies-
tralidad y, por tanto, loglcamente, lo mismo el asegurador que el asegurado
tienen un cierto derecho a participar en tal beneficio. Conviene no olvidar
que, por parte de los asegurados, tienden a acudir més al seguro aquellos
que se consideran mis amenazados por los rlesgos de que se trate.

Si, por contra, el resultado es de pérdida, ésta puede provenir de bases
estadisticas defectuosas, de primas insuficientes y/o del descuido del asegu-
rador en la seleccién y vigilancia de su cartera de seguros, lo que puede ser
debido a incompetencia de éste 0 a una mal entendida excesiva ambicién
comercial. Todo ello justifica el que la pérdida deba ser soportada por el
asegurador, ya que, aunque la siniestralidad real sea superior a la prevista,
en algiin otro punto quedara encubterto el beneficio, aunque no sea para
la entidad. (Exceso de participacion en comisiones por captacién de negocio
sin escriipulos.)

Rentabilidad. — Por lo que respecta a ésta, si fuese factible recoger con
toda exactitud el tipo de rentabilidad en el transcurso del tiempo, no habrfa
necesidad de calcular las primas sobre la base de tipos de interés prudentes
que queden a salvo de circunstancias de depresion, con lo que indudable-
mente se encarecen las primas (ya que a mayor tipo técnico de interés, me-
nor prima y viceversa). Por tanto, en una primera consideracion de la
cuestion puede decirse que la diferencia entre el tipo de interés bisico
adaptado para los cilculos y el obtenido realmente a las inversiones, es de
la pertenencia del asegurado, ya que él es quien aporté los fondos necesa-
rios para que ese interés se produzca. Pero, por otra parte, no hemos de
olvidar que los mayores o menores celo e inteligencia desplegados por el
asegurador para la mejor o peor inversién de los fondos, repercuten en que
el tipo real y efectivo de rentabilidad obtenida sea mis o menos beneficioso.
Por consiguiente, vemos que, también aqui, st hay beneficio, tanto el ase-
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gurador como el asegurado tienen un derecho sobre él. Ahora bien, en caso
de pérdida, debe soportarla sélo el asegurador, porque el asegurado cumple
su misién con aportar los elementos base de rentabilidad, y el asegurador es
quien le guia en las cantidades que aquél tiene que pagatle, que llevan
comprendido el tipo de rentabilidad elegido como base. El asegurado no
es responsable de la incompetencia o de las veleidades del asegurador; en
todo caso, se limitard a tocar las consecuencias adversas si, habiendo pagado
una prima calculada con un tipo de interés prudente, no obtuvo beneficios
porque el asegurador no supo o no pudo obtener una diferencia favorable
de rentabilidad; le cegé una ambicién de insensata competencia comercial
o las circunstancias econdmicas generales disminuyeron la rentabilidad de
los capitales.

Gastos. — Es bien sabida la dificultad existente para poder determinar
cuil es la justa medida de las cantidades con que cada asegurado tiene que
contribuir en su parte proporcional a compensar al asegurador de los gastos
que. le ocasiona la explotacion de la industria del Seguro, consistente en el
servicio que presta a los asegurables, de hacerles ver los beneficios que pue-
den esperar de aquél, recaudando las primas a los asegurados, adminis-
trando los fondos, tramitando los expedientes de reclamacién de presmciones
y pagéandolas con todo el resto de actividades secundarias de éstas citadas
como princtpales. Por ello, siempre puede considerarse, sobre todo cuanto
mayor sea el volumen de la cartera de serguros del asegurador que aquel
satisfizo por recargos algo mds de lo estrictamente necesario; y por otra
parte, tampoco podemos dejar de considerar que el mayor celo del asegura-
dor en obtener la mayor economia, contribuye también a lograr un bene-
ficio por este concepto. Y aunque quizd sea éste punto aquél, de los tres
que llevamos revisados, que mayor indeterminacion ofrece, la forma de
presentarsenos no nos niega que el beneficio que haya conseguido por esta
fuente el asegurador, si a éste corresponde gran parte de él, tampoco deja
de corresponder su parte a la masa asegurada y, por tanto, a cada asegura-
do en particular.

Otros motivos. — En cuanto a éstos, comenzando por fijar nuestra
atencién en las rescisiones, diremos que el beneficio que pueda resultar por
este motivo, entendemos que corresponde en su totalidad al asegurador
pues nada tiene que agradecer a los asegurados que rescinden sus seguros,
dado que su propésito, directa o indirectamente, mis o menos explicito, es
el de originarle un perjuicio, motivindole una reduccién de su masa ase-

13
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gurada, contraria a la ley de los grandcs niimeros que tige la técnica del
Seguro luego, si el asegurador consigue una diferencia favorable por seme-
jante causa, mas bien es proveniente de su csplrltu de defensa contra actitu-
des que tienden a perjudicarle en su propio patrimonio, y no en el suple-
mentario correspondlente a los restantes asegurados que contintian con sus
seguros vigentes.

Los beneficios que puedan resultarle del reaseguro, st la competencia
del asegurador como tal y su habilidad como buen administrador, le permi-
ten obtener contratos de reaseguro que le proporcionen determinados
beneficios, éstos son resultado de actos en los que nada intervienen los ase-
gurados, ni directa ni indirectamente y> por ello, incumben exclusivamente
al asegurador. E igualmente en caso de pérdida.

Lo mismo entendemos que ocurre con las diferencias de cotizaciones de
valores, aumentos o disminuciones de valor de inmuebles, etc.

Vemos, pues, por lo expuesto, que, a los beneficios que pueden resultar
por cualquiera de las tres primeras fuentes, que son las fundamentales, tie-
nen derecho tanto el asegurado como el ascgurador, aumentando el de éste
por el de la logica remuneracién que corresponde al servicio de garantia
que presta; en tanto que, sobre la ultima y compleja base, los resultados
favorables son de la exclusiva pertenenc1a del asegurador La dificultad
radica en el aspecto cuantitativo de la cuestion: las proporciones que han de
alcanzar cada uno de esos derechos, problema que suele resolverse arbitra-
riamente, como de concesién graciosa del asegurador al asegurado, cuando
no mediante la mas o menos real o figurada compra a un tanto alzado, por
el asegurador, del derecho que asiste al asegurado, ejerciéndose el Seguro,
entonces, sin participacion de éste en los beneficios que aquél obtenga.

VII. NUESTRO PUNTO DE VISTA

Al exponer, en III, los fundamentos técnicos de nuestro tema, ha que-
dado automdticamente resaltada la sep1racio’n existente, pese a Clertas se-
mejanzas entre lo que hemos llamado micro-seguro o seguro practicado
facultativa e individualmente para cada caso particular, que es el general
en que suelen operar las entidades aseguradoras de Derecho privado con
fines utlitarios o mercantiles, y el macro-seguro de primer grado, que es el
que, como ya hemos dicho, practican también esas entidades en forma
de seguros colectivos o de grupos, y el de segundo grado, que son los
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seguros sociales obligatorios atendidos generalmente por entidades de De-
recho piblico. Llegados, pues, al momento de tener que arbitrar formulas
para paliar con la mayor eficacia posible los efectos, en una y otra catego-
rfa de seguros, de la desvalorizacién monetaria, pese a las anilogas seme-
janzas que se producirin en el tratamiento de algunos aspectos de una y
otra, conviene hacer referencia a ellas por separado.

A) EL SEGURO. MERCANTIL

Por lo que hemos visto, al exponer los FUNDAMENTOS TECNICOS, ha-
bremos de distinguir que se trate de seguros de resgo, temporales o de
simple cobertura temporal del riesgo; que sean seguros de efecto diferido,
como los capitales diferidos para caso de vida y las rentas diferidas, o que
se trate de combinados de ambas modalidades, como el mixto o el propia-
mente llamado combinado de capital y renta. Y dentro de los de efecto
diferido, hay que distinguir que el pago de la prestacién sea de tracto s#nico
(capital diferido para caso de vida) o de tracto sucesivo (rentas diferidas y de
supervivencia).

También hemos visto, allf, que:

a) En los seguros de efecto inmediato y cobertura temporal del resgo,
salvo que la temporalidad sea de un afio, en cuyo caso el seguro es a prima
natural, la prima nivelada o variable conforme a ley distinta de la estadistica
de variacién del fenémeno, se descompone en dos partes: prima de riesgo
y cuota de ahorro que da lugar a las reservas para derechos en formacidén.

b) En los seguros de efecto diferido no existe prima de riesgo, sino que
toda la prima es de ahorro, dando lugar, como en el caso anterior, a la re-
serva para derechos en formacién; pero, aqui, al entrarse en disfrute de la
prestacion, si es de #racto sucesivo, se forma la reserva para derechos en
disfrute.

¢) En los seguros combinados, se produce la asociacién de las dos ante-
riores clases, dando lugar, en el orden cualitativo, a lo mismo que en b),
aunque con expresiones cuantitativas diferentes.

Después de esto, volvamos nuevamente sobre lo expuesto en III, algo
de lo cual hemos recordado al principio de este epigrafe. Se trata de que, st
en términos generales, la prima nivelada o equivalente, se descompone en
prima de riesgo y cuota de ahorro, y la prima de riesgo es la prima natural
del capital en riesgo, el cual, a su vez, es la suma asegurada, menos la re-
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serva terminal correspondiente al final del afio a que corresponde la prima
anual que se considera, descomponiendo este concepto, podemos decir que
la prima nivelada est4 integrada por la prima natural de la suma asegurada
(posmva) mas la cuota de ahotro (positiva en una primera parte de la ope-
racién y negatlva en la segunda, para los seguros de cobertura temporal de
riesgo, y siempre positiva, aunque variando con mayor ritmo de crecimiento
en la primera mitad que en la segunda, para los seguros combinados), me-
nos (por ser negativo este término) la prima natural de las reservas antes
citadas.

Al pasar a considerar el total de operaciones de la cartera de seguros del
asegurador, lo que acabamos de decir se traduce en que la suma de las
cantidades pagadas por éste en concepto de prestaciones, y del resultado
de la suma algebraica de las cuotas de ahorro (partes positivas, menos las
negativas), ha de quedar formada por la suma de primas percibidas, las re-
servas de los seguros de los fallecidos y los intereses del total de las reservas
matemticas constituidas hasta aquel momento.

Todo esto nos permite pronuncarnos por la siguiente manera de
proceder:

1.° Disgregar los seguros combinados en los dos elementales que lo
integran: ) el de cobertura temporal del riesgo, y b) el de efecto dife-
rido, y

2.° Tratar la primera parte de los seguros combinados y los propiamen-
te de cobertura temporal de riesgo, aplicando una prima natural promedia
correspondiente a una edad media de la masa de asegurados, suficientemente
superior a la que resulte del colectivo que se tenga, y cobrar dicha prima
a todos por igual.

No cabe duda de que, conforme a lo dicho en este segundo punto, unos
pagarlan mas de lo debido, y otros, menos, pero este ultimo aspecto puede
evitarse con la eleccién del tipo promedio de prima natural, y en cuanto al
primero, puede corregirse concediéndose, a los asegurados, participacién
en los beneficios que por este concepto pudieran resultarle al asegurador, en
razén inversa a las edades de los mismos, para procurar as{ una equidad
en cuanto a la prima realmente satisfecha con respecto a cada asegurado.

A esta parte de nuestro punto de vista, nos ha inducido el hecho de
que hoy son muchas las entidades aseguradoras que tratan de resolver el
problema, en este aspecto, acudiendo a los seguros de grupos, y el que otras
acuden a conceder, a sus asegurados, participacién en los beneficios. Con
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semejante forma de proceder, se evitan las reservas mateméticas que resul-
tan en los seguros de cobertura temporal de riesgo, puesto que, en definitiva,
todo se reduce a operar con prima natural, y por con31gulente analoga-
mente a como se opera, y hemos dicho, en los seguros de riesgo estaciona-
rio: si disminuye el podcr adquisitivo de la moneda, se aumenta la suma
asegurada en la proporcmn que cotresponda.

Por lo que concierne a los seguros de efecto diferido, el problema que
crea la devaluacién monetaria se centra en la materializacién de las reservas
matematicas, en la que a nuestro modo de ver, la férmula que podria con-
tribuir a compensar lo mds posible dicha desvalorizacion, es la que expusi-
mos en la comunicacién (1) presentada con ocasién del Jubileo de Oro del
Instituto de Actuarios Franceses, a que hemos hecho referencia al comienzo
de esta disertacion.

En ella se propugnaba la constitucién, entre todas las entidades asegu-
radoras dedicadas al micro-seguro y al macro-seguro de pnmer gmdo (con-
forme a las definiciones que hemos dado) de un mismo pais, de una
cooperativa inmobiliaria que recibirfa la parte de las reservas que cada
asegurador dedicase a este género de bienes — a ser posible, la totalidad
de ellos — a cambio de titulos representativos de un derecho de participa-
cién en la propiedad sobre el conjunto del Activo liquido social, todos ellos
de una misma cifra de valor nominal, puestos en circulacién por el efectivo
correspondiente, establecido en forma de que el valor efectivo de cada
titulo, después de una nueva puesta en circulacién, sea igual al que tenfan
los titulos existentes antes de ella.

El resultado de proceder en dicha forma, serfa:

® Que tales titulos ofrecerfan una garantfa muy aproximada a la de
los bienes reales.

2.° Su facilidad de realizacidn serfa andloga a la de los buenos valores
mobiliarios, cualidad que no poseerfan directamente los inmuebles por ellos
representados.

3.” Segun el criterio o politica de la construccién o adquisicién de tales

(1) Véanse: 1.° Bulletin trismetrie] de I'Institut des Actuaires francais, ni-
meros 187-188, ]umo septiembre 1949, Dulac. et Cie., Paris, pdgs. 185-193.

2.° Comptes rendus du Cinquentenaire de I'Institut des Actuaires frangais,
Dulac. et Cie., Paris, 1949, pags. 135-143.

3.° En espafol: “R. y 8.”, Riesgo y Seguro, tercer trimestre de 1949, Direc-
cién General de Seguros y Ahorros, Madrid, pags. 385-391.
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inmuebles (edificios comerciales e industriales), la rentabilidad de los titulos
que representasen el derecho de propiedad sobre ellos, podria ser muy
semejante a la de los buenos valores mobiliarios de renta variable.

4.° Permitirfan aminorar notablemente las pérdidas de los asegurados,
por razén de la depreciacion monetaria, reconociéndoles derecho a participar
en los aparentes beneficios del asegurador, al aumentar el niimero de unida-
des monetarias de cuenta que expresasen su valor al disminuir el poder
adquisitivo de esa moneda.

5.° Por este sistema, se podrfa establecer también una férmula finan-
ciera de seguro, concertada en una moneda tedrica, coeficiente y posible-
mente de caricter internacional, que tenderfa a aproximar el poder adqui-
sitivo de la moneda al ser pagada una parte o la mayoria de las primas, al
que tuviese en el momento del pago de la prestacion o cuotas de ésta (po-
lizas “indizadas™).

El mayor inconveniente que puede oponerse a esta formula es el deseo
de los Poderes piblicos de que las Entidades aseguradoras, como la Banca,
sean esponjas absorbentes de Deuda publica. Por lo demds, unos valores
mobiliarios de esa clase, reunirfan todos los requisitos que la buena doctrina
exige a los bienes de materializacion de los fondos técnicos del seguro no
especificamente social, y paliarfa en grado sumo el problema plantcado a
los seguros sobre riesgos mediatos, por la desvalorizacién monetaria.

B) Los SEGUROS ESPECIFICAMENTE SOCIALES

De éstos, nos referiremos a los que constituyen lo que hemos llamado
macro-seguro de segundo grado, desarrollados, con generalidad casi abso-
luta, con caricter obhgatono, y por ser ésta la tendencia dominante, aun
cuando no sea condicién preqsa para que los seguros en cuestién sean so-
ciales, como algunos sostienen, pues la caracterfstica determinante es la
que hemos expuesto al definir (en III) el sistema financiero-actuarial de
capitalizacion colectiva. También, cuanto digamos se contraerd a un co-
lectivo bédsico modelo y sus derivados de consiguientes pastvos. Después
ya expondremos cémo proyectar las consecuencias desprendidas del colec-
tivo modelo, sobre el real al que represente.

Una cuestion importantisima, previa para el estudio de esta clase de
seguros, es la que nosotros denominamos la persistencia en el segmo Esto
quiere decir que, en los seguros obligatorios, practicados segtin un plan
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general uniforme y, en los tratados con distinciones especificas, como son
las Mutualidades laborales espafiolas o las Cajas de pensiones en otros
paises, cuando sobre ellas existe una Caja compcnsadora que es la dnica
forma que puede adoptar el reaseguro cuando se practica por colaboracién
mutua de las propias entidades aseguradoras reascguradas, no existe 0 no
se reconoce la posibilidad de abandono o tescisién prematura del seguro
como sucede en los seguros individuales facultativos. Por ello, en esta clase
de seguros es posible operar con tablas estadistico-actuariales, de pcrs1stcnc1a
o permancnc1a en seguro, en lugar de con tablas ordinarias o corrientes de
supervivencia de asegurados activos o vélidos para el trabajo.

La importancia de esto radica en que, en tanto que en el Seguro indi-
vidual y facultativo tratado por capitalizacion individual, el asegurador
devuelve la reserva matematica del seguro:

a) En caso de rescision, pues por ello el valor de rescate, que no es otra
cosa que dicha reserva, menos lo que descuenta de ella el asegurador para
indemnizarse de los perjuicios que esa rescisién prematura le causa.

b) Cuando paga la prestacion de tracto tnico o constituye en reserva
el capltal que técnicamente garantice el pago de las prestaciones de tracto
sucesivo, puesto que lo que realmente arriesga el asegurador es el capital en
rlesgo, constituido por la diferencia entre el capital asegurado o el valor-
capital de la prestacidén de tracto sucesivo y la reserva matemdtica corres-
pondientc al final del afio de seguro en que tenga lugar el pago de la pres-
tacién de pago tnico, o se cause el derecho al pago de las cuotas de la de
tracto sucesivo; y, en cambio, lo que el asegurador paga o constltuye en
reserva para obligaciones causadas en curso de pago es la propia suma ase-
gurada o su equivalente de valor-capital citado como ya hemos dicho ante-
riormente.

En los seguros en régimen de “persistencia”, no ha lugar a dichas devo-
luciones. Por ello, las primas son menores, y las reservas, también (1).

Otra crcunstancia hay que tomar en consideracién es la de que la

(1) Esto lo hemos demostrado en nuestra comunicacién acerca del Andlisis
actuarial de los Seguros Sociales, presentada en la I Conferencia Internacional de
Actuarios y Estadisticos de la Seguridad Social (Asociacién Internacional de la
Seguridad Social, O.IT., Ginebra) reunida en Bruselas en noviembre de 1956.
Véanse las Memorias de la Conferencia, publicadas bajo el titulo “Los Problemas
Actuariales y Estadisticos de la Seguridad Social”, vol. III, pdgs. 719-754, Ediciones

Internacionales, Ginebra-Roma, 1958.
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prima nivelada que resulta en el sistema de capitalizacién individual para
los seguros de nesgo inmediato por su naturaleza, la forma de ser determi-
nada, es una prima natural promedia, o prima natural correspondiente a
una edad media del asegurado por la duracién total de su seguro.

En estas condiciones, y dada la descomposicién de la prima nivelada
que hemos expuesto antes, en prima de nesgo mas cuota de ahorro, o lo
que es lo mismo, en prima natural, mis cuota de ahorro, menos prima
natural de las reservas matemdticas al final del afo de seguro en curso,
teniendo en cuenta la equivalencia de la prima nivelada a una prima natu-
ral a una edad promedia dentro de los limites correspondientes a la dura-
cién del seguro, podremos decir y demostrar que esa prima nivelada o,
me]or atn, su equivalente natural a una edad promedia, es igual a la
prima natural del seguro para e] aflo en que estamos emplazados, mas
la diferencia entre la prima natural promedia y la real.

Cuando, de la consideracién de un solo asegurado pasamos a la de la
totalidad que constltuyc el colectivo en cuestidén, nos encontraremos ante
un conjunto de primas naturales promedlas cuyas edades respectivas osci-
larin entre dos edades promedias muy préximas y, como al hallar una
nueva prima promedia general influirdn fuertemente las frecuencias de
asegurados para cada una de las primas promedias parciales comunes, po-
dremos, con desviacién despreciable, adoptar una prima natural promedia
general, pues seme]ante desviacién, ademds, quedard absorbida por las su-
mas posmvas y negativas que resultarin de la suma de las diferencias entre
la propia prima natural promedia y las respectivas primas naturales par-
ticulares y reales.

Esto nos conduce a poder afirmar, con fundamento tigurosamente clen-
tifico, que en los seguros colectivos obhgatonos, la cobertura de riesgos
inmediatos se puede efectuar a una prima natural promedia general, lo

ue cqutvalc al régimen de reparto simple de pagos anuales, conforme
lo hemos definido antes, tanto se trate de seguros cuya prestacién sea de
pago tnico, como si es de tracto sucesivo, en cuyo caso se producird la
reserva para derechos en disfrute o cumplimiento de obligaciones en curso.

En los seguros a prestacion de pago tnico, la forma de afrontar los
efectos de la desvalorizacién monetaria es la misma que hemos expuesto
para los andlogos seguros en régimen mercantil, o sea aumentando la
cuantia de las prestaciones y, por consiguiente, la de la prima en la misma
proporcién en que disminuye el poder adquisitivo la moneda, pero, cuando
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la prcstacién sea de tracto sucesivo, aplazamos para luego la exposicion del
tratamiento que entendemos como mads adecuado, andlogo al de aquellos
seguros de efecto diferido que normalmente son también de prestaciones
de tracto sucesivo.

Para esta clase de seguros, se ofrece, como sistema financiero aparente-

mente mis apropiado, el de capitalizacién individual, pero observamos que
aplicandolo, cada gcneraaon de ingresados en seguro a una misma edad,
en el momento de ingreso, éstos, y, despues los que de ellos van sobrevi-
viendo sucesivamente, pagan sus primas que, acumuladas a interés com-
puesto durante los afios que medien hasta el vencimiento del plazo estable-
ado para que los asegurados puedan percibir o empezar a percibir la
prestacwn del seguro, forman un capital que, de una sola vez o en cuotas
sucesivas, se reparten los que, de ellos, llcgan vivos a este vencimiento, o
éstos y los que después van sobreviviendo st la prestacién es de tracto suce-
sivo. Se opera lo que podemos llamar un reparto vertical de las aportaciones
de todos y sus intereses en favor de los que llegan al momento de recibir
el beneficio del seguro.

Anilogamente sucederd con cada generacién que consideremos en
momento antetior al del vencimiento del periodo de formacion de dere-
chos, en el cual la suma de aportaciones con sus intereses compuestos
constituird la respectiva reserva de derechos en formacion.

La suma de las aportaciones efectuadas por todos los componentes del
colectivo de asegurados, mds sus correspondientes intereses compuestos, es-
tara constituida, a su vez, por una serie de sumas parciales que irdn desde
la formada por las de los que vencen sus seguros en ese momento, hasta
las de los que ingresaron al principio de este afo. El desarrollo de todas
estas sumas paraalcs ofrece Postb1hdad de reagrupar sus sumandos, reunien-
do grupos que ofrezcan como circunstancia comiin la de haber devengado
interés durante un mismo tiempo, uno de cuyos grupos serd el de la suma
de todas las aportaciones que han devengado dicho interés durante un afio,
y los restantes, durante dos y mas afios.

Si, ademds, como sucede en los Seguros Sociales, el tipo de prima o
cuota representa un promedio general y no, como en la capitalizacién
individual, un promedio por generacién de asegurados de una misma edad,
se nos pone de relieve que, aplicando el sistema de capitalizacion individual
con tipo de prima uniforme para todos (lo que hard que la variacién reper-
cuta en funcién de la edad de ingreso en seguro y del niimero de afios que
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se cuenten como asegurado al obtener el pleno derecho al disfrute de la
consiguiente prestacién) en el macro-seguro, se producen unos excedentes
en podcr del asegurador (rcservas para derechos en formaaon) que no son
necesarios y que no hay por qué detraer a las economias tributarias, ade-
mas del Problema de inversiones que tales fondos provocan al asegurador
y de la materia proplaa que ofrecen para experimentar los efectos de la
desvalorizacién monetaria. La suma formada por todas las aportaciones de
los miembros cotizantes del colectivo, con sus intereses durante un afo,
puede bastar para hacer frente a los capitales de cobertura de los derechos
que se causan durante €, lo que da lugar a un reparto horizontal en lugar
de vertical o, lo que es lo mismo, un reparto general de capitales de cober-
tura, con lo que se eliminan las reservas para derechos en formacién (parte
de las genéricamente llamadas matemat:cas) y con ello una base para que
surta efectos la deprecmaon monetaria.

Por dltimo, si correlacionamos el i importe anual de las prestaciones cau-
sadas con el de la recaudacion para atender el de aquéllas, habremos de
coordinar el sistema financiero adoptado para la fijacién del volumen de re-
cursos con la cuantia total de las prestacnones y con la circunstancia de que
éstas sean de pago Gnico o de tracto sucesivo.

Comenzaremos por resaltar que, tratindose de un colectivo modelo,
cualquiera que sea el sistema financiero-actuarial que se adopte, como ade-
miés, en los seguros sociales obligatorios, por miultiples razones que lo
imponen, el tipo de prima para cada clase de prestacién es un promedio
general, uniforme, independiente de edades y directamente del tiempo, la
cfra del volumen de los recursos para atender dichas prestaciones es
constante.

En cuanto a las prestaciones, si son, como acabamos de decit, de pago
tnico, el valor probable de éstas sera también constante, por lo que, al
correlacionar el sistema financiero-actuarial con este valor probable del total
de las prestaciones asi mismo probables, al enfrentar dos magnitudes cons-
tantes, deberd cumplirse la condicién natural de que sean iguales, por lo
que el sistema financiero mas adecuado es el de reparto interpretado por
medio de la prlma natural promedia, con lo que no se producen reservas
y» por consiguiente, el caso se reduce al que presentan los riesgos estacio-
narios, que hemos visto, y los seguros de riesgo inmediato mercantiles.

Respecto de los seguros de prestaciones de tracto sucesivo habremos
de distinguir que sean de efecto inmediato, como las pensiones de invalidez
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y las de viudedad, y que sean de efecto diferido, como las rentas de retiro
por edad.

Para los pnmeros, el valor probable de las cuotas de prestacwn a pagar
en cada afo ird creciendo, desde las correspondlentes al primer afio de la
implantacién del seguro, afio por ano, con los nuevos ingresos que se vayan
produciendo en cada uno de esos afios y pese a las bajas de beneficiarios que
se produzcan por las causas adecuadas para ellas: revalidacién y muerte,
para los invélidos; fallecimiento y nuevas nupcias, para las viudas; etc. El
crecimiento para cada edad serd conforme al del valor capital de las rentas
unitarias inmediatas especificas de la clase respectiva, prepagables y sucesl-
vamente temporales de uno, dos, tres, etc., afios, hasta estabilizarse en el
valor de la andloga renta vitalicia, lo que ocurrird al extinguirse la pnmera
generacién de beneficiarios de las prcstaaones del seguro. En el sistema
financiero de reparto simple, cada afio irdn creciendo los recursos necesarios
para atender el pago de las prestaciones imputables a él, estabilizindose
la cifra de tales recursos al estabilizarse la de los valores de las prestaciones
probables Pero, si desde el primer momento se calcula la cifra total de las
prestacnones probables y se reparte este valor desde él, nos habremos situa-
do en el sistema financiero-actuanial de reparto de capitales de cobertura
que, como hemos dicho, produce un fondo de reserva adicional, que es,
sin duda, mas de lo a lo que se referia el Prof. Medolaghi, en el afio 1925,
siendo director general de la Caja Nacional para Seguros Sociales, de Ita-
lia (1), cuando hablando de los sistemas financiero-actuanales, dijo: “Un
procedimiento intermedio consiste en lo que se llama la capitalizacién par-
cial” y, luego, dice que consiste en: “repartir una parte de la carga inicial
sobre los asegurados de las generaciones futuras”. Sin embargo, a lo que si
equivale es a gravar a las generaciones actuales con una parte de lo que
corresponderd a las futuras, pero no consumible por ninguna, sino parq
establecer un régimen de trato equitativo para todas ellas y constituir asi
un fondo de maniobra que puede ser aplicado a regular las desviaciones
adversas entre la siniestralidad real y la prevista, reforzable con las desvia-
ciones favorables al asegurador.

En los seguros de efecto diferido y presmaones de tracto sucesivo, se
unen las dos circunstancias relativas, respectivamente, al reparto horizontal

(1) Paolo Medolaghi: Il Sistema Finanziario della Assicurazione Obligatoria
della invalidita e vecchiaia, Roma, 1925,
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a que antes hemos aludido que, al ser de las capitales-renta a pagar después
de causado el derecho a su percepcidn, constituye un reparto con fondo de
cobertura como el a que nos acabamos de referir en el punto inmediato
precedente.

Dado, pues, que el fondo de reserva que se produce no tiene mayor
importancia que la del caricter de maniobra que hemos dicho, los efectos
de la desvalorizacién monetaria, que le alcancen no tienen mas que unpor—
tancia accesoria en el reglmen financiero de estos seguros a que venimos
refiriéndonos. Este es el matiz al principio aludido, que distingue el con-
cepto “Reparto con fondo de cobertura” y “Reparto de capitales de co-
bertura”.

La importancia de los efectos de la desvalorizacién recae en las cuotas
de las prestaciones; pero, en un régimen de reparto de capitales de cobertu-
ra que, al alcanzar su punto de estabilizacién el colectivo, se convierte en
reparto simple de cargas anuales, la férmula para eludirla radica en la reva-
lorizacién s1mple de las pensmnes en forma aniloga a como se hace en los
seguros sobre riesgos estactonarios. Esto, ademds de resolver el problema
de la desvalorizacién, produce los beneficiosos efectos de colocar a los per-
ceptores de pensiones en situacién econdmica acorde con las circunstancias
de este género y de orden social consiguiente.

Otra ventaja que ofrece €l sistema de reparto con fondo de cobertura es
la que se refiere a que permite prescindir de la previa consideracion de la
rentabilidad, para lo cual, el cilculo de los valores-capital de prestaciones
de tracto sucesivo se efectuard sobre la base de lo que actuarialmente se
llama esperanzas matemaiticas o valores probables totales, en vez de por
medio de valores-capital de las rentas homélogas. De esta forma, no tiene
por qué constituir preocupacién la rentabilidad del fondo de reserva adicio-
nal de maniobra que se forma y se podri emplear en bienes de utilidad
social, la cual esti en razén inversa de la rentabilidad, como hemos visto.

Las deducciones concretas del género y la clase de las que acabamos de
exponer para colectivos modelo, pueden ser proyectadas sobre colectivos
reales; para ello bastara hallar la relacién que guarden, con respecto a las
pensiones tedricas pagables en cada uno de los sucesivos afios de la vida del
colectivo modelo, los importes que vaya alcanzando el referido fondo de
reserva en los respectivos afnos, y aphcar ese coeficiente de relacién a los
pagos efectivamente hechos por pensiones en los correspondientes afios.
El fondo real que pueda resultar para cada afio, podra ser igual (cosa poco
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probable), mayor o menor que el del afio anterior. Si es igual, no hay pro-
blema; en caso de ser mayor, como la diferencia tendra que ser repuesta
con reparto a posterioti, con los ingresos del afio siguiente y éstos tendrin
lugar en relacién con la cuantia probable de las pensiones a pagar, evalua-
das en los importes que les haya asignado la revalorizacion impuesta por
la depreciacion reconocida a la moneda, automdticamente ha quedado sal-
vado el importe de la devaluacion; y si es menor, cosa también poco pro-
bable, se operard un excedente cuyo menor valor podra corregirse como en
el caso de déficit pero por cifras menores de unidades monetarias.

La adopcién de tipos promedios generales de primas tiene menos im-
portancia en los seguros sociales obligatorios de indole colectiva que en los
mercantiles que son siempre individuales y facultativos, puesto que mien-
tras en éstos cada asegurado subviene por su propia cuenta a la financiacion
de su seguro, en los sociales colectivos, la contribucién es bipartita, cuando
no tnpartlta por lo que ningtin asegurado financia totalmente por si sus
seguros, sino que contribuyen también los empresarlos y/o el Estado re-
presentando al sector de la Sociedad no empresaria ni protegida por estos
seguros. Donde tinicamente puede plantearse problema es en el sector de
los trabajadores por cuenta propla el que no nos detenemos a estudiar por
entender que la solucién casuistica, se halla en la adecuada aplicacién de lo
que venimos diciendo.

C) SEGUROS OBLIGATORIOS NO MERCANTILES NI SOCIALES

Como ejemplos de éstos tenemos, en Espafia, el Seguro Obligatorio de
Viajeros y, en Francia (a partir de 1.° de abril de 1959), el Seguro de auto-
mboviles.

En ellos, como en los seguros mercantiles y en los sociales, hay que
d1st1ngu1r que se basen en riesgos estacionarios o variables, aunque los
que constltuyen normalmente objeto de esta seccién son los de tiesgo esta-
cionario o constante; y después, que las prestaciones sean de pago tinico
o de tracto sucesivo, siendo de observar que, hasta ahora, pertenecen al
primer grupo.

Otra de las circunstancias que hay que tener en cuenta es la de que la
Entidad aseguradora sea de Detecho piiblico y se desenvuelva en plan mo-
nopolistico o que esté a cargo de multples Entidades aseguradoras en plan
de competencia perfecta.
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En el primero de estos dos casos, es aplicable indistintamente cuanto
acabamos de decir para los seguros mercantiles o para los sociales; al se-
gundo solamente le es aplicable lo dicho para los seguros mercantiles.

OBservACION FINAL. — En los Seguros Sociales obligatorios y en los
obligatorios no mercantiles ni sociales, (inicamente puede interesar tratarlos
por sistema financiero-actuarial que provoque fuertes fondos de reserva o
excedentes sistematicos, cuando se quiere utilizar al Seguro como vehiculo
para obtener fondos de aplicacién ajena a las exigencias propias de tales
seguros, sin acudir a empréstitos ni a impuestos que pudieran resultar im-
populares.





