


parte, estas funciones el seguro de entierros; pero no puede compa-
- rarse su importancia relativa con la que aqui tiene el seguro indus-
trial, que es, no un hermano pequeiio, sino gemelo. del seguro de

_ vida, La falta de datos no permite estudiar por separado este seguro '

* que ofrece caracteristicas peculiares y muy interesantes, y al que pien-
so dedicar en el futuro un estudio, tanto de sus resultados y situa-
cién actual, como de su técnica.y sistema legal,,

B O dato que ‘en principio interesa més en el estudm de cualquner

ramo de Seguros es el estado actual de la produccion, No es dema-

' siado ficil en el seguro de vida inglés reunir datos estadisticos, no ya

l de 1947, Io® que seria ‘imposible, sino de 1946 y afios anteriores. Las -

filtimas estadisncas completas son de 1937 y no nos interesan ahora.
Solamente contamos con un-dato, la cifra de nuevos negocios duran-

te el afio, que muy ripidamente dan las Compaiiias y que hoy ya ‘pue- '

den ‘conocerse en: su totalidad,

-En 1947, Ia cifra.de nueves negocios de las Compamas asegura- .

"dOras en el Reino Unido. fué de 497.500.000 libras esterlinas. Esto

representa un aumento de 123 millones en relacidn al* afio anterior, -~

297 millones 2. 1945, 351 millones a la produccién media durante los
afios de guerra 1940-44 y 264 millones a a ‘media durante los
" afios 1936-37 y 38, {iltimos afios normales, . ~ ; '

. Estas c:fras nos conﬁrman en_principio. Io- que ‘antes afirmibamos .
que el seguro de vida en los periodos de inflacién no solo se defen-’

’

~ diabien de este peligro, sino que en parte se beneficiaba.

-, Para que los datos que hemos dado nos proporcionent una idea . -
i ‘cxacta de'lo que representan es necesario que los comparemos con -
Gl crecxmwnto de la.inflacién, Esto resulta muy dificil, pues la in-
v flacibn, més que del aumento de la circulacion fiduciaria, depende de
.. la relacién en que ésta y ‘otros factores a ella. asumfables se encuen-
." tran con la riqueza nacional. Durante I época de guerra ésta varfa -

: "y se transforma, y un estudlo sobre la real inflacidn en un pais, mas

que ObJEtO de un inciso en un artu:ulo de Seguros, merece un-libra, '
y no de f4cil preparacidn, Pero contemos, en cambio, con un dato’

“'_.que es el que mis aproximadamente revela la realidad de fa, infla-
,. cion,. y es el indice de precios.de coste, que especxalmente para el
... caso presente es el que premsamente nos interesa, ¥

' Segun los datos que poseo, tomando como afio normal 1938 y
_ ddndoles a los precios. de entonces el indice 100, para los afios si-
: .gmentcs podemos dar la mgunente tabla' B ‘

E va]or x. _Por cfecto de Ia mﬂacnén, esa cartera de capltales asegurados .

+. aunque probablemente las rescnsmnes fuesen mis reducadas o sea
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" - Indice de precios )
’ - 1
_ C 1938 £ 100 %
S 1939, it - M0 %o
. SRS 1+ J e - 134 % e
- 1ML . 1509 00
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o M3 1600% T
" ‘ '1944......}.‘..‘-.‘,'...{,_ 163 %' . -} o e e '
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Por otra parte con’ fos datos del’ volumen de nucva produccu:m
deemOs hacer la sngulente- ‘ oL

i . _,.

e

Nuwa mgocso en seguro ordmﬂno de’ mda.

" ‘Estos cuadros n0s mdu:an la, vxtahdad de Tas Compamas mglesas
de seguros de vida y el prestlgm que han conservado a través de la’.
_guerra, que.los ha ‘hecho recuperar rap1damente parte .del terreno ;
perdnio en la producc1on._ L S W
VAN ngo sblo en parte, porquc Ias clfras antenures no hay que ana-

lizarlas con excesivo optlmlsmo, por un motivo: representa las clfras
“de nueva product:on, pero no las cifras gtobales de primas ni de
capltales asegurados. , por lo tanto, aun cuando su nueva produc—_

- ciém haya alcanzado un hmlte absoluto y. relativo supenor al de an-1 /"
“tes de la guerra, no ocurriré probablcmente lo mistmo si atendemos "’
a la cifra. total de cap1tales asegurados o de produccibn,” = - e {'
‘Las Compamas aseg'uradoras tenian yna. cartera en 1937 de un’

.-",‘_ f'

"Lr.~l- et .-;4-—

i}n—"n‘.

‘afios de guerra la producc:on descend:d muché del mivel antenor, la
mortalidad fué superior y los vencimientos por lo. menos. nnrmales.
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s _ “siones. La funcién de ahorro inherente a la actual técnica de este

H plazo de tienipo, ni efectuar la venta a un precio debajo del que real- B
" . 'Estos requisitos hacen que la politica de inversiones en las Com-
R problemas verdadéramente graves, Por lo general, los valores que

" tabilidad y los que reunen estas coridiciones, ni producen muy saneado -

problema de Ias Compaiifas; casi pudiera decirse que no es problema,

 viles. . .-
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a cifrn de capitates al empezar TG era inferior al —— de que
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antes hablAbaimos, Fn estos dos adios de 1946 y 1947 I produccion
se ha acereado {en 1947 sobrepasado) de un modo veal a fa de antes’
de la guerra, pero con ello no basta para compensar ta pérdida sufrida
en virtud de la inflacion. * Co .. ' ‘

Ahora bien; esta pérdida sufrida, que afecta a la ‘eficacia ccond-
mica de la Institucion del Seguro, no ed en mado alguno el principal’

ya que el perjuicio que sufren en la diferente relacion de los gastos-
reales (aumentados por la inflacién) y las provisiones para su efecto
‘(que no han variado), ha podido ser compensada con una mis eficaz
organizacion y fa necesidad de utilizar poco personal por la escasez .
que de él hay en la postguerra inglesa, En cambio, no existe el pro-
_blema de siniestralidad como en los ramos de incendio y automo-

- El problema de mas gr#vedad que debe actuélﬁgnte afrontar el -
seguro de vida inglés, como €l de todo el mundo, es el de las inver-

seguro obliga a fas Compaiiias a invertir grandes capitales para ga-
‘rantizar los derechos de los asegurados, por una parte, y. cbtener unos .
intereses a los mismos que permitan hacer frente a la tasa de interés ~
utilizada para el calcula'dé las reservas técnicas y contratos en ge-
neral. ‘A consecuencia de estas dos funciones, las inversiones de los
ase'gura'dones' vida deben cumpli'r tres requisitos: producir el mas alto
interés fposible, 13;}1'5 atender con la maybr holgura ‘a las tasas del * B
mismo que entren en fa composicién de sus tarifas, poseer una segu-
ridad tal que no quede a merced d_é las oscilaciones del mercado ni de .
. un_aApbsiblé crisis monetaria, y ser faciimente realizables para que, en
caso de ser necesario disponer de ellz; no sea necesario ni esperar un

mente tienen. . o .

pafiias de seguros de vida sean de gran complejidad y cree ‘facilmente

v

producen un-interés més alto no tienen las suficientes garantias de es-

interés, ni, y especialmente tienen esta importancia ahora, se'aumen-
tan de valor en proporcién inversa a la pérdida del mismo por e
dinero. ‘ o o ! . :
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: . qt.uhdac::I por gue atrglxrg.zfié el ;;ais en la lépbca’ victoriana, se.trocd er la .
-, guerra del 14—1'8, en que la Economia inglesa sufrié un',_rizd'd' goiple,";,.
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cml_l.::f ‘v.gm"cs dLl Lstado, :qtlle son los. que en lineas. generales ofre- .’
- cen mds garantias de seguridad y un interds mas allo, al menos su-
hcwnt.e, tiecne ¢l defecto en tiempos de inflacion, que al .- rcp'rcscnil' r
un Ifrcstam(} de dinero nominal, no incrementan su valor al pcrdm:ilo
c:! dinero, sino que continfian con el mismo, ¢ sea’ que realmente lo
p:qrden. Nq ofrecen tanto inconveniente para los aseguradores como L
para otros inversores, porque al fin'y al cabo se destinan a garant] S
: za.r otra deuda también.en dinero nominal, pero si perjudica al Segur N
puies esta.imposibilidvad de combatir Ia inflacion le pone en infcfior(‘)'. o
dad de condiciones frente a otra clase de inversiones. = N
~ Los valores industriales, que tienden a aumientar de va-i;)f al | rodt.x- o
cirse la inflacion, estin sujetos a los efectos e una iposiféi‘ipr cxl')isié o
sobre todo, no es posible adquirirlos en los momentos actuales mas tf .
a un‘ -‘caml?io que produce un interés muy reducido, 'La pro iedadqi : :
:no.bzharia es‘fé. stijeta a parecidos prﬁi)iegnas. Y ‘los. pi-éstamis hipot:: o L
carios, cuyo interés es mis atractivo, son también desfavorablement S
incluidos por la inflacién, con la desventaja de que también tna cri o
‘ _deﬂacionan'a le peijudicaria mucho, U lmf c“ms -
dingz éz::zen; .s;:f;sag:q:ente en los periodos ix:_ﬂacionaribs 'es'ei del
 dinero barato. minamos hoy la situacién del Seguro en cual-
quier pais del Mundo, Estados Unidos, India, Francia, Irlanda o In-

= ﬁl;.lterra,' veremos que en’todos los aseguradores se guejan ‘de la po-
itica que a este respecto signe el Gobierno. Y. en eso son injustos,” o
_g::g lai poht:lca ¢sa la sigue €l Gobierno 3 consecuencis de'la’ s‘itﬁaciﬁr;-"""':
eral econdmica, y el din ' quies erm ina:

: y el dinero barato, quiera o no el Gobierno, domina*

:l mercado, Natgraimente, podia intentar. combatir ¢l fenémeno emi-
-, tiendo su deuda’2 un interés alto; pero inmediatamente el. juego de.

-, I

gre::caps hafna c’p}e <l interés 3l capital invertido fuese el barato, crea~-
. 'bz por_}a quiizmon_, ¥ los tinicos favorecidos, ‘en perjuicio del ;oﬂtﬁ-."
yente, serian ‘los primeros’ inversores, 'lq-(jue 10 es. j'usto, ';:imque‘:

. éstos o e oo - ,
e et or,
Los aseguradores ingleses contabin antes de 14 primera guerra..
m?‘”fi‘?‘ con una magnifica cartera'de -.invc.fsiones,' que tenfa mdg:s log S
requisitos que podidn ser apetecibles’y en la que sélo entraban los va- -
lores del.Estado_en un'coeficiente del 0,6,por 100, Esta. situacidm,
posible’ merced al florecimiento econdmiico }V largo Penodos;: atcrl::: '

! ot

A

que’ sex‘ia}é ¢l comienzo de su declive,

Ao Las inversiones de los age_guz‘a'_-;- .
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dores en virtud de las nuevas condiciones econdmicas, € incluso po-
liticas, tuvieron que ser alteradas, y los valores del Estado pasaron a
ocupar un lugar preferente, con sus ventajas respecto a otros valores
de aquel momento, pero con su desventaja a las anteriores invetsio-
nes. La recuperacién en la Economia britanica, después de soportar
fa crisis econdmica que azetd al mundo, se estabi produciendo en los
afios 1937-38. En ese ttempo. la recuperacion y solidez de la indus-
tria permitieron recurrir de nuevo 2 las inversiones industriales, pero
en 1939, la nueva guerra volvié a alterar la normalidad inglesa, Las
necesidades nacionales hicieron que durante .ese tiempo las Compa-
filas tuvieran obligatoriamente que invertir sus fondos en valores del

Estado, que cuando al acabar la guerra desaparecid esta obligacién,

‘representaban mds de un 40 por 100 del total de sus inversiones, Yy en
las Compaiiias puramente inglesas principales, mas de un 50 por 100.
. Para hacernos una jdea de la situacién de las inversiones en 1946,

examinernos 108 coeficientes de las mismas de la Prudential, la Com-’
paiifa britinica mas fuerte, a gran distancia de’las otras en el ramo:
" de vida, con un total de inversiones de 471 millones de libras ester- -

lmas, unos 21.000 millones de pesetaS'

.

o

Hlpotecas S eeertetbnareee s easa e s b taens peegiees 18 %
Préstamos sobre polzas /i..e.ciiriiverecesiannees . 05 %
Otros PréStamos wenevvecsisimensceesensancanss 28 90
Valores del Gobierno brttamco .................... o 515%
Valores mumcipales y Empresas publlcas ...... X S 27 %
] " Valores de- India y Dominios ......oseieainnee 31%
0. Valores de Gob*cmc-s EXITENIEIO8 vruoey- 1%,
Do ACtOnes Lt 93 %
" Acciones preferentes [URSUTIOUOTUURUOUUORUURRTE X . SN
" Acciones ordinarias ... e reegerenrrrrereres . 30 P
. Acciones Compamas asociadas - 02.%
 MELANCO 1yreneieersirarerioerensersassrsirssassassinaranes - 11 %,
i Dcudores s, &5 %
-, -
; ,' L 100 %

A los pt:oblemas con que al recuperar la libertad de inversién se .

: presentan a {as Compafifas britinicas de seguros, en razon de la si-

tuacién econdmica, se une el de la’ amenaza ghie sobre muchos de los.x'
mas solidos valores mdustrxales pesa por 1a politica nacionalizadora

del Gobierno, - : RS

No puede con]cturarse, sin exces:vos elemcntos de juicio, .como 3,

mi me ocuire, sobre la tendcncna y espemal conveniencia: en la co- .

' . L . !

rriente de futuras inversiones del Seguro britinico; solamente, aparte
de los datos. concretos que a continuacién cito, dos impresiones. quiero

sefialar: una, la conflapza en las excelentes cualidades financieras del -

Seguro inglés que, pese a todas las dificultades, encontrara el camino
que le permita vencer esta dificultad sin modificar las bases de sus
operaciones; otra, la impresion favorable de las técnicas limitaciones
2 una elevacién en el valor del dinero que les beneficie.

Los hechos concretos a que antes me referia son los siguientes;-
1) Tendencia a reducir las inversiones a valores pubhcos tanto’

mas cuando las filtimas emisiones se han hecho a un interés no sopor-
table por los aseguradores: 2 3 por 100, con primas det }2 por 100.
. 2) Inverswncs inmaobiliarias, que hasta.;ahora. no habian side muy
codiciadas por et Seguro inglés, pero que son muy convenientes para

- combatxr los efectos de la inflacion. Idéntica tende c:a existe en el .

Seguro americano, y la misma fué seguida hace afios por el Seguro
espafiol (debe tenerse en cuenta que los fenbmenos de postgiterra es-

_pafioles van delante de los de otros paises que atin no hace tres afios - _
qtre ha acabado la suya), le produjo mduda.bles beneficios y mejord sut <

solidez econdmica. .
3) Aumentos en las inversiones en acciones ordinarias, que tam-

:bxen representan un eficaz dzque a los efectos inflacionarios, aun cuan-
~ do tienen el peligro, al menos algunos, de ser afectados por la politica

de mononacionalizaciones.
En definitiva, la cornfmte general busca, ya que es dificil cncontrar
intereses adecuados, una defensa contra ia inflacidm,

Y \Para terminar, solo me queda sefialar la prevencwm con que B
las Compafiias mglesas acogen la inclusién en sus nuevas polizas de
Tos rzesgos de g guerra y aviacion,- -limitandolos en el primer £aso a dc- ;
. termmadas edades y en el segundo los hechos en rutas aéreas reguia- :
', res, posicién que se ha hecho més cautelosa desde que, a consecuencia

del désastre de Texas City:y explosion de Cadiz, se ha presentado mis

claramente los pehgros de Ia catistrofe en este ramo, espec:almente en

Ios contratos dc grupo
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