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 1. INTRODUCCIÓN

El fenómeno de la diversificación de negocios ha tenido mayor asiento en los
postulados de la Economía Industrial, que ha hecho acopio de diferentes teorías para
explicar dicha conducta. Muchas de sus argumentaciones se complementan, ofre-
ciendo desde diversos ángulos una base para comprender la naturaleza de la empresa.

En este contexto, aludimos a un hecho reciente que ha aparecido en el mercado
asegurador, el de un nuevo tipo de empresa cuya naturaleza corporativa y competiti-
va se explica a partir de la integración de dos instituciones que en décadas pasadas
han estado claramente delimitadas, nos referimos a la institución bancaria y asegura-
dora. Así pues, entre las diversas posibilidades de crecimiento de la empresa banca-
ria nos centramos en la orientación que acomete hacia el campo asegurador. De aquí
surge la empresa banco-aseguradora, una realidad empresarial que enfoca su activi-
dad en el negocio asegurador.

De esta nueva realidad, debemos preguntarnos por las razones que justifican la
dirección corporativa y competitiva de la empresa bancaria hacia el seguro. Además
de preguntarnos si a raíz de la aparición de esta nueva empresa se han puesto de
manifiesto diferencias competitivas con respecto a las entidades que tradicionalmen-
te han operado en el mercado asegurador, en su ramo de vida. Por tanto, hemos de
plantear si esta realidad constituye un enfoque diferente, tanto de empresa como en el
modo de desarrollar la actividad aseguradora.

A partir de estas premisas, la hipótesis de trabajo la hemos de expresar con la
siguiente interrogante: ¿las entidades banco-aseguradoras constituyen una nueva rea-
lidad o paradigma competitivo en el ámbito asegurador, que se aleja de posiciones
tradicionales mantenidas por aseguradoras no vinculadas a entidades bancarias? Con-
forme al planteamiento anterior, la secuencia de este trabajo ha quedado delimitada
por los siguientes apartados. En el segundo apartado, tras esta introducción, analiza-
mos el marco teórico. En el tercer apartado señalamos los objetivos, naturaleza y
tecnología de la empresa banco-aseguradora, puestos en relación con su entorno com-
petitivo. Seguidamente, en el cuarto apartado, nos centramos en la hipótesis central
de este trabajo, planteada a su vez bajo distintas sub-hipótesis. En el quinto apartado,
para obtener respuesta empírica a la hipótesis central aplicamos un modelo de res-
puesta discreta - modelo logit -. El trabajo concluye con unas reflexiones finales.

2. MARCO TEÓRICO

La literatura económica existente se extiende sobre una diversidad de proposicio-
nes que se centran en la naturaleza de la empresa, siendo especialmente copiosa la
literatura procedente de la Economía Industrial y la Dirección Estratégica. La Econo-
mía Industrial nace porque no acepta el supuesto de un funcionamiento perfecto sin
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fricciones de la actividad económica. Tampoco considera la actividad de las empre-
sas como un todo, sino que abre la "caja negra" de transformación y la divide en una
serie de actividades parciales.

La doctrina que aporta argumentos de mayor rigor es la Teoría de los Costes de
Transacciones1 bajo la perspectiva del enfoque contractual. En efecto, a partir de los
trabajos de Coase, R. (1937) y de Willianson O. E. (1975, 1979, 1985), define a los
costes de transacción2  como aquellos en que se incurre en la planificación, diseño y
puesta en práctica de determinadas estructuras de gobierno aplicadas a una transac-
ción concreta.

Esta teoría considera a la empresa como una estructura de contratos de aquellas
transacciones que podrían pertenecer al mercado, pero que por motivos de eficiencia
se realizan bajo una misma organización, dominada por relaciones de autoridad. En
otras palabras, la empresa en determinados supuestos, se concibe como una forma
más eficiente de organizar la actividad económica con respecto al mercado como
alternativa. Por tanto, la idea de empresa que prevalece es la de un conjunto de con-
tratos acordados con una finalidad: minimizar los costes.

Entre sus aportaciones sugiere que cuanto más completa y simétrica sea la distri-
bución de información entre las partes y más fungibles los recursos empleados, el
mercado posee ventajas sobre la empresa; en las condiciones opuestas de asimetría
de información y activos muy específicos a la relación, los costes de transacción
pueden ser menores si se aplican los principios de organización interna (Salas, V.;
1991).

Este enfoque, por tanto, parte de la transacción y sus cualidades como unidad de
análisis. La transacción se identifica con tres atributos: el grado de especificidad3 de
los activos, el grado de incertidumbre y la frecuencia. Cuando los activos se convier-
ten en muy específicos para las transacciones, los costes del contrato de relación
aumentan y las relaciones tienen mayor grado de bilateralidad. Entonces, se conside-
ra apropiada una estructura de gobierno unificada para lograr un mayor control y
responsabilidad de la transacción. La interiorización de la transacción o integración
vertical incentiva la creación de interdependencias entre las fases, protegiendo al
inversor. En algunos casos, el sistema de incentivos es sustituido por la evaluación
del comportamiento de cada miembro y por un control jerárquico (Willianson, O.E.
1996).

1. La unidad de análisis de este enfoque son los costes de transacciones.
2. Los costes de transacción son aquellos derivados del consumo de recursos que requiere la
culminación de los intercambios entre unidades tecnológicamente separadas, incluyendo la iden-
tificación de los participantes, la negociación de las condiciones y las salvaguardas para proteger-
se de las consecuencias negativas del incumplimiento.
3. La condición de activo específico hace referencia al grado al cual un activo puede ser asignado
a un uso alternativo sin perdida de valor productivo.
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Además, la organización interna tiene mayor capacidad para generar activos espe-
cíficos como rutinas organizativas o códigos de comunicación (Poppo y Zenger, 1998).
Favorecido por el carácter duradero de la relación interna que mejora la comunica-
ción entre las fases (Monteverde, 1995) y también reducen aún más el riesgo de
comportamientos oportunistas. Aunque son activos generados tras un proceso de
aprendizaje de sus miembros, pertenecen a las empresas y, al igual que los activos
físicos - Grossman y Hart (1996) - crean una dependencia de los primeros hacia ésta
que reduce su tendencia a comportarse de forma abusiva (Klein, 2000).

Otro campo de la literatura económica que aporta una nueva visión de la naturale-
za de la empresa es la Teoría de los Recursos y Capacidades. Desde sus postulados,
esta teoría concibe a la empresa como un compendio de recursos y capacidades que
no se pueden comprar y vender libremente en el mercado (Conner, 1991; Rumelt,
1987; Wernerfelt, 1984). Para esta teoría, la empresa constituye el nivel de análisis
adecuado, y su objetivo principal es el estudio de las diferencias en los resultados
empresariales. Su desarrollo teórico se postula a partir de dos supuestos: primero, los
recursos se distribuyen de forma heterogénea entre las empresas (Rumelt, 1984;
Barney, 1991) y, segundo, su movilidad es imperfecta. Es decir, las empresas dispo-
nen de unos recursos acumulados, no comercializables, y unas habilidades y tecnolo-
gía propias.

Los recursos comprenden el aspecto estático y hemos de distinguir diferentes ti-
pos: financieros, físicos, humanos, organizativos y tecnológicos (Grant, 1992). Entre
los recursos hemos de destacar aquellos de naturaleza intangible que poseen cualida-
des de "bien público" en cuanto que no son fungibles en su uso y poseen una capaci-
dad prácticamente ilimitada y, por tanto, sobrante para ser utilizados de forma simul-
tánea en otras áreas o actividades de la empresa. Por otro lado, los recursos intangibles
son factores de competitividad difíciles de replicar y, por tanto, son susceptibles de
generar rentas económicas sostenidas (Fernández E.; Montes, J. M. y Vázquez C. J.;
1998).

Entre estos recursos intangibles, la literatura destaca el capital humano, el capital
tecnológico, el capital organizativo, el capital comercial, el capital relacional. Del
capital relacional subrayar algunos aspectos como la imagen corporativa y la marca
comercial; del capital humano significar el conocimiento y de los activos inmateriales
o invisibles, destacamos el recurso de la información. En este sentido, el capital tec-
nológico y el capital comercial de la empresa tiene como soporte la información,
tanto interna como externa, de tal modo que si ciertos conocimientos tecnológicos se
aplican a la producción de un bien, las posibilidades de ser utilizados en otro bien
distinto se mantienen intactas (Salas, V.; 1991). El recurso de la información puede
ser utilizado de múltiples formas simultáneamente, no se deteriora con el uso y es
posible combinar parte de ella para conseguir más información (Itami y Roeh, 1987).

Desde la óptica de la Teoría de Recursos y Capacidades, por tanto, se sugiere un
marco conceptual con el que entender las decisiones en el intento de interiorizar
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dentro de la empresa aquellas competencias esenciales (Prahalad y Hamel, 1990) que
pueden constituir fuentes reales de ventajas competitivas, dejando fuera de ellas aque-
llas otras actividades que no constituyen elementos claves del éxito del negocio (Stalk,
Evans y Shulman, 1992). En cambio, en el ámbito de la dirección estratégica se apor-
tan razones para la integración vertical como la existencia de poder de mercado en
algunas de las etapas del ciclo, asegurar la oferta o aportar mayores posibilidades de
diferenciación por la utilización de servicios específicos resultados de la innovación
o añadir un mayor grado de control sobre la oferta de las empresas.

Por otro lado, la reputación condiciona los términos en los que la empresa se
relaciona con sus proveedores, acreedores, trabajadores, clientes e incluso en sus
interacciones con los competidores (Kreps y Wilson, 1982; Weigelt y Camerer, 1988).
El análisis económico del papel de la reputación ha sido particularmente fructífero en
el estudio de los problemas de asimetría de información sobre la calidad del producto
en la relación con los clientes.

Las capacidades están basadas en el conocimiento organizacional, con frecuencia
no codificado, que se almacena en la memoria organizativa, de forma que, al igual
que ocurre con los individuos, la organización ante determinados estímulos actúa de
forma automática (Teece, 1982). Así una capacidad se puede entender como una
rutina o conjunto de rutinas (Grant, 1991), siendo las rutinas organizativas una serie
de pautas de actuación regular y predecible que indican las tareas a efectuar y la
forma de llevarlas a cabo (Nelson y Winter, 1982). Asimismo, las rutinas organizativas
y la cultura empresarial son recursos intangibles separables por cuanto una de sus
principales funciones es reducir la dependencia de la empresa de un individuo o
grupo de individuos concretos, de modo que cada uno ellos sean reemplazados con
un coste relativamente bajo.

La Teoría de los Recursos y Capacidades se desarrolla a partir de que las empre-
sas disponen de unos recursos acumulados, no comercializables, y unas habilidades y
tecnología propias. Por tanto, los recursos que existen en exceso son transferibles y
ello explica el por qué de la expansión diversificada de la empresa (Montgomery y
Hariharan; 1991). A media que las empresas avanzan en los productos, aprendizaje y
rutinas de los procesos productivos generan recursos sobrantes que están en disposi-
ción de ser utilizados en nuevas actividades, por ejemplo, los recursos humanos.

Finalmente, hemos de señalar que existe una estrecha interdependencia entre los
recursos y las capacidades en el sentido de que las segundas descansan sobre los
primeros, a la vez, que aquellas contribuyen a aumentar el stock de recursos (Diericks
y Cool, 1989). Asimismo, la posesión de determinados  activos físicos y organizativos
- rutinas, conocimientos -,  considerados necesarios para el desempeño de las activi-
dades crea una dependencia de éstos hacia la empresa que reduce su incentivo a
comportarse de forma oportunista (Grossamn y Hart, 1986).

Sin embargo, la Teoría de los Recursos presenta limitaciones que afectan sobreto-
do a la  posibilidad de extraer generalidades o se muestra incapaz de identificar ex-
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ante los recursos a desarrollar para la obtención de ventajas competitivas futuras.
Estas limitaciones tienen su origen en las dificultades existentes para definir el con-
cepto de recurso e identificar el nivel adecuado de análisis junto a los problemas de
su aplicación práctica. En definitiva, la Teoría de los Recursos y Capacidades pone el
énfasis en analizar los aspectos internos de las empresas como factores explicativos
de la diferencias que se pueden observar.

Otra aproximación a la empresa nos la ofrece la Teoría de Agencia, también bajo
la perspectiva contractual. Esta teoría explica la organización a partir de la relación
entre el principal y el agente, por ejemplo, las que se producen entre accionistas y
gerentes (Jensen y Meckling, 1976), entre empleadores y empleados (Ross, 1973).
Una relación sujeta a oportunismos - fallos de mercado - . Para la Teoría de Agencia,
la empresa se convierte en un nexo de contratos que integra relaciones bilaterales de
los grupos que la configuran, con el propósito de lograr la coordinación del equipo de
producción, (Alchian y Demsetz; 1972). La empresa existe por los problemas de
incentivos que surgen cuando la producción en equipo es combinada con informa-
ción asimétrica y propensión al oportunismo por parte de los agentes individuales
(Fox; 1993).

Las soluciones que se proponen para los problemas derivados del conflicto de
intereses entre el principal y el agente son dos. Primera, mediante contratos de incen-
tivos acordes a un nivel de esfuerzo, es decir, contratar sobre la base de los resulta-
dos. Y, segunda vía, mediante el establecimiento de una jerarquía u organización que
supervise y desarrolle de forma más coordinada las transacciones a través de una
nueva relación contractual entre principal y el agente. Una nueva relación contrac-
tual que puede surgir de la integración vertical entre ambas partes, con objeto de
facilitar el control y la coordinación de las acciones, lo que permite eliminar o redu-
cir problemas de información asimétrica, comportamientos oportunistas, fallos de
mercado, etc.

Desde la Teoría de la Agencia, conocemos que el status de información de los
mercados funciona con información incompleta y asimétrica, en el sentido de que los
agentes participantes en el mercado no tienen el mismo tipo y calidad de información
sobre todos los posibles estados de la naturaleza. Esto da lugar a dos tipos de fenóme-
nos bien conocidos en la literatura: azar moral y selección adversa.

En el contexto asegurador, el problema de azar moral se origina porque el princi-
pal - entidades aseguradoras - no puede conocer el comportamiento del - agente -
asegurados -. Esto es, las entidades no conocen si una contingencia se produce por
azar o por un comportamiento negligente. El problema de la selección adversa se
origina, también, por un problema de información asimétrica: una compañía de segu-
ros- el principal - no conoce por igual las situaciones de todos los asegurados - agen-
tes- y, en consecuencia, hay una tendencia a que se aseguren en mayor medida los
individuos que incorporan mayores riesgos. Las empresas de seguros4 como organi-
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zación disponen de los mecanismos para discriminar entre asegurados de alto y bajo
nivel de riesgo y de este modo contrarrestar la selección adversa.

En definitiva, la empresa como institución va más allá de su concepción neoclásica
y se propone como identidad susceptible de ser analizada bajo supuestos contractua-
les. La Teoría de Empresa ha aportado una serie de conocimientos encaminados a
ofrecer una explicación sobre la naturaleza de la empresa banco-aseguradora que nos
servirá de base para constatar, desde una enfoque más pragmático, la vigencia y tras-
cendencia de muchas de sus ideas trasladadas al proceso de integración del seguro en
la organización bancaria.

3. OBJETIVOS Y CARACTERÍSTICAS TECNOLÓGICAS DE LA EMPRE-
SA BANCO-ASEGURADORA

3.1. Objetivos

La idea de incorporar la actividad aseguradora en la cadena de actividades de la
entidad bancaria constituye para esta última un nuevo ámbito de producción y distri-
bución. La integración significa que la actividad aseguradora está plenamente incor-
porada tanto en la estructura organizativa como en la decisional, relacionándose con
la red bancaria como unidad de negocio (Martínez Vilches, R; 1996). De hecho, la
integración organizativa del seguro en la banca implica compartir proyectos, aplica-
ciones, ideas, información y recursos (Pablos, C, y Montero, A.; 1998).

Este proceso de integración que se ha denominado bancassurance constituye un
enfoque diferente, tanto de empresa como en el modo de realizar la actividad asegura-
dora respecto al tradicionalmente establecido en el sector asegurador. Se trata de un
modelo en el que la entidad bancaria trata de modificar la naturaleza de las transaccio-
nes  en su proceso de producción y comercialización del seguro hacia el cliente.

El objetivo, por tanto, de las entidades bancarias es, en función de sus recursos y
capacidades, modificar las condiciones competitivas del seguro a su favor, para acce-
der con ventajas a un nuevo mercado. No obstante, el sólo hecho de poseer los recur-
sos no supone una ventaja competitiva para la entidad bancaria, sino que, también
requiere conocer la forma en que es capaz de explotarlos de forma conjunta en el
seno de su organización para desarrollar el seguro (Ventura J.; 1995). Las entidades
bancarias, por tanto, contemplan la conveniencia de internalizar un conjunto de tran-
sacciones relacionadas con la producción y distribución del seguro. Dicha conve-

4 Las empresas de seguros en su función de mediador del riesgo se basan en un comportamiento
maximizador del beneficio esperado. Siempre que este beneficio esperado sea positivo, indepen-
dientemente de los estados de la naturaleza, la empresa aseguradora tendrán un interés pecunia-
rio en suministrar un contrato de seguro (Berges, A ; 1994).
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niencia se refuerza a partir de la complementariedad e idoneidad de algunos de sus
recursos, disponibles para ser aplicados al desarrollo de la actividad aseguradora.

Desde esta perspectiva, la actividad de bancassurance trata de conseguir una ges-
tión eficiente en funciones y tareas de soporte5 y, por tanto, en el proceso de transac-
ciones del seguro. De acuerdo con este objetivo, la integración de sistemas y el rediseño
de los procesos de negocio - con una optimización y automatización de los procesos
de trabajo - son elementos que pueden contribuir de manera decisiva a aumentar la
eficiencia de la actividad aseguradora bajo la organización de la entidad bancaria. En
otras palabras, el objetivo es poner en práctica nuevas rutinas y tareas de trabajo,
tanto en la producción como en la administración del seguro, desarrolladas bajo la
organización de las entidades bancarias. Esto nos lleva a considerar la naturaleza de
la empresa, ahondando en las bases de su constitución y en el modo de operar.

3.2. Naturaleza y características tecnológicas

La incorporación del seguro en la organización bancaria tiene como base el capi-
tal tecnológico. La disposición del capital tecnológico para el área aseguradora per-
mite un apoyo eficaz en su desarrollo operativo y comercial. En este sentido, la pla-
taforma tecnológica debe ser consistente en ambas áreas, de forma que cuando se
diseñe la estrategia referida a dicha plataforma se contemplen las problemáticas es-
pecíficas tanto del área aseguradora como bancaria (Pino, M.; 1998). Por ejemplo, en
la gestión de tareas se puede sustancialmente mejorar la calidad de las nuevas pólizas
"... usando una tecnología similar al procesamiento de cheques realizado por los ban-
cos. Además, A todos los efectos, el alta de una póliza debe tramitarse de igual modo
que se hace una apertura de cuenta" (Pino, M.; 1998). No sólo en la gestión, también,
los sistemas informáticos pueden aportar una diferenciación en la distribución, mejo-
rando la efectividad de los canales de venta y la calidad del servicio. En definitiva,
supone adecuar la tecnología como activo específico bancario al proceso asegurador
con la idea de lograr ventajas en su posición competitiva.

La actividad aseguradora incorporada en la entidad bancaria tiene como incentivo
el de aprovechar el capital comercial y sus posibles efectos sinérgicos. Los sistemas
de comercialización de capital intensivo, como las redes bancarias, están diseñados
para alcanzar economías tecnológicas de gestión y comercialización a través de la
integración, coordinación y sincronización de flujos comerciales que van desde los
puntos de producción hasta los puntos de uso final (Sánchez Pérez, M.; 1997). Otros
incentivos se derivan de la utilización de técnicas de ventas, tales como la actitud
activa de los empleados del banco o caja de ahorros, sobre todo si se incentivan las
ventas; la comercialización telefónica; la publicidad del producto asegurador en las

5 Las tareas de soporte pueden comprender equipos y software informáticos, equipos humanos,
etc. Todo tipo de medios necesarios para proyectar una actividad.
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propias oficinas dispuesta estratégicamente, tanto en el interior como en el exterior
de la sucursal bancaria; la información mediante folletos; publicidad de determina-
dos productos aseguradores remitidos en extractos bancarios; cartas personalizadas,
etc. En consecuencia, hemos de señalar la transferencia de habilidades y conocimien-
to comercial y tecnológico de la cadena de valor de la entidad bancaria hacia el
seguro.

En este proceso, la información se convierte en un recurso clave para optimizar y
coordinar el desarrollo de tareas propias del seguro, bajo la  organización de la enti-
dad bancaria. En concreto, la mayor información  contribuye a una relación más
personalizada: conocen la situación patrimonial de cada individuo, sus rendimientos
familiares, préstamos, dinero disponible, etc. Con esta información sobre la clientela
las entidades banco-aseguradoras pueden aumentar la eficacia de su venta, con un
coste notablemente inferior al de los canales tradicionales de distribución del seguro.
El resultado es una mejora en el número de contratos realizados sobre las propuestas
efectuadas por parte de las aseguradoras. Como ejemplo, la aseguradora Alemana
DB Leben calcula que su ratio de contratos sobre propuestas es de uno a cuatro,
mientras que Midland Life, en el Reino Unido, asegura que se contrata una de cada
tres propuestas (Steven L.; 1996). El recurso de la información, por tanto, debe au-
mentar la efectividad por medio de la identificación del cliente. Esta eficacia reside
en precisar de manera más certera las necesidades de los clientes y acceder a ellos
con mayor seguridad.

A partir de que las redes bancarias son intensivas en capital y de la mayor infor-
mación y certeza en precisar las necesidades de los clientes se consigue que el proce-
so operativo y comercial de la actividad aseguradora se realice a un coste marginal
menor. Esta reducción de costes supone uno de los mayores incentivos que presenta
la creación de una entidad banco-aseguradora. Si establecemos, para el año 2001,
una comparación por grupos de empresas distinguiendo entre entidades banco-ase-
guradoras y tradicionales, llegamos a los siguientes resultados6: el conjunto de enti-
dades banco-aseguradoras se caracteriza por unos gastos de comercialización del
5,06 por ciento sobre primas, prácticamente, la mitad con respecto a la media de las
restantes aseguradoras que conforman el mercado de vida que asciende al 11,4 por
ciento sobre primas.

Por otra parte, la actividad aseguradora  busca beneficiarse del reconocimiento de
marca de la banca, que les permita mantener una buena receptividad con sus clientes.
La creación de marcas comerciales constituye un caso muy importante de activo
específico que junto a las redes de distribución logran una diferenciación en la

6 Dirección General de seguros (2002). Elaboración propia
7 La imagen corporativa del seguro es importante porque vender seguros significa vender seguri-
dad.
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comercialización de los productos. Esto es especialmente atrayente para los seguros8

que se caracterizan generalmente por un bajo reconocimiento de marcas - imagen -
por parte de los clientes. Este bajo reconocimiento se debe a que las compañías de
seguros estaban asociadas sobre todo con pólizas de condiciones complicadas y
agotadores procedimientos para las reclamaciones en caso de siniestro.

En definitiva, la bancassurance es un proceso de integración que se desarrolla en
el ámbito de la producción y distribución del seguro y tiene presentes los recursos e
interrelaciones tangibles e intangibles entre entidades bancarias y aseguradoras. En-
tre estos recursos se considera como fundamentales la información sobre el cliente,
los recursos físicos y humanos, las transferencias de conocimientos y/o habilidades,
las técnicas comerciales o de comercialización, la tecnología existente en el proceso
de producción y el propio canal comercial.  En suma, se trata de un modelo en el que
la entidad bancaria  modifica la naturaleza de las transacciones y mejorar la compe-
titividad del seguro.

4. METODOLOGÍA

Las argumentaciones anteriores plantean la existencia de rasgos distintivos entre
dos tipos de entidades: aseguradoras tradicionales y banco-aseguradoras. El proble-
ma radica en saber si por su naturaleza y forma de emprender la actividad asegurado-
ra derivan en modos de competencia sustancialmente distintos. Para la consecución
de dicho objetivo optamos por un modelo de respuesta discreta (dicotómica) con el
que clasificamos las aseguradoras, según si llevan a cabo su actividad mediante el
apoyo de la organización, recursos y tecnología bancaria o por el contrario es una
entidad tradicional en su  modo de competir y, por tanto, disociada del entorno banca-
rio.

La muestra seleccionada, objeto de contrastación empírica, está formada por 95
entidades de seguros que operan en el ámbito nacional (58 aseguradoras de tipo tra-
dicional y 37 banco-aseguradoras) que en 2001 remitieron la información estadísti-
co-contable a la Dirección General de Seguros, en el plazo legalmente fijado y que
publica el Ministerio de Economía y Hacienda. Dicha información se utiliza para
extraer los datos económicos y financieros que han servido de base para este trabajo.
Del conjunto de aseguradoras que operan en el ramo vida, que representa práctica-
mente el 98 por ciento del negocio asegurador, excluimos de la selección a las Enti-
dades de Previsión Social, por su finalidad pública.

De esta muestra, realizamos una clasificación "a priori". De modo que califica-
mos con "uno" para constatar que se trata de entidades que operan bajo tecnología y

8 No obstante, la banca asume el riesgo de contaminar su reputación en el producto-mercado
original si hace un mal uso de ella en el nuevo negocio.
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organización bancaria y con "cero" en caso contrario, para designar a aseguradoras
tradicionales, no vinculadas a entidades bancarias. En suma, el plantear un modelo
logit tiene como objetivo el establecer las diferencias competitivas entre los tipos de
aseguradoras antes mencionados, atendiendo a un conjunto de variables que pertene-
cen al ámbito de los recursos9, el estado de la tecnología, las capacidades intrínsecas
y resultados para el desarrollo de la actividad aseguradora.

A continuación, planteamos las sub-hipótesis que nos aproximan a cada una de
las variables, en tanto que ofrecen una interpretación bajo los postulados de la Teoría
de Empresa (Tabla Núm. 1). En términos prácticos, las variables son seleccionadas
en la medida que nos pueden ofrecer una respuesta sobre las diferencias competitivas
entre entidades, en distintos ámbitos y a luz de las diversas teorías. En concreto,
hemos considerado las siguientes10:
- Los gastos de adquisición o de producción son aquellos en los que se incurre para

capturar una póliza. Entre estos gastos se incluyen fundamentalmente los de per-
sonal dedicado a la producción, las amortizaciones del inmovilizado afecto a esa
actividad, los gastos de estudios, tramitación y formalización de pólizas, así como
la publicidad. La variable "Gastos de adquisición/primas" dependerá tanto de la
utilización, más o menos eficiente, que se haga de los recursos como del  grado de
control que se ejerza sobre ellos, de forma que minimice su contribución en el
volumen de negocio.

- Los gastos de administración son de naturaleza complementaria y de apoyo a la
actividad principal, por ejemplo, los de gestión de cartera y cobro de primas,
tramitación de extornos del reasegurado cedido, gastos de personal e inmoviliza-
do afecto. Estos gastos también están vinculados a los precios pagados por el uso
de los diferentes recursos. Sin embargo, desde la Teoría de los Costes de Transac-
ción consideramos que la variable "Gastos de administración/primas" contempla
las ventajas asociadas a un cambio en las rutinas organizativas.

- Como variables de desarrollo consideramos las "Inversiones en activos materia-
les" e "Inversiones en activos financieros" determinantes de una parte de la estra-
tegia de las empresas aseguradoras en cuanto al destino de sus recursos. La políti-
ca de inversión en activos financieros como alternativa no implica la necesidad de
potenciar o generar la presencia de activos específicos (inversión en activos mate-
riales).

9 Los recursos incluyen todos los activos, capacidades, procesos organizacionales, atributos, in-
formación, conocimientos, etc. controlados por las aseguradoras y que les permiten implementar
estrategias que mejoren su eficacia y eficiencia.
10 El Plan Contable recoge las cuentas necesarias para distribuir aquellos gastos que inicialmente
clasificados por su naturaleza, deban clasificarse por destino. Por lo que se dispone de un sistema
analítico de imputación de costes entre actividades en la proporción que corresponda (gestión de
siniestros, administración general, producción etc.).
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Tabla Núm. 1 Metodología  (Sub-hipótesis de trabajo, Variables)

Sub-hipótesis Variables

1.- Al incorporarse la distribución en la organización bancaria ha per-
dido su atributo de especificidad y, por tanto, los costes del contrato
de relación disminuyen. Complementariamente, la tecnología, la
mayor información y el capital comercial de que disponen las enti-
dades banco-aseguradoras incrementan la efectividad de sus recur-
sos. Los aspectos anteriores repercuten reduciendo los costes de
producción sobre primas.

Gastos de adquisición /primas

2.- El nexo contractual que conforma la organización de la empresa
banco-aseguradora da lugar a un cambio en las rutinas organizativas,
que si se convierten en capacidad específica se revelarán como
significativas mediante reducciones de costes en actividades de so-
porte.

Gastos de administración/primas

3.- La política de inversión de las entidades banco-aseguradoras, dado
su menor interés por  generar activos específicos, se caracterizará
por una mayor presencia de activos financieros frente a los mate-
riales.

Inversión en activos financieros/primas

4.- Las entidades tradicionales, por el contrario, optarán por un mayor
peso de las inversiones específicas de activos materiales en su es-
tructura de activos, frente a la presencia de activos financieros.

Inversión en activos materiales/primas

5.- La creación de marcas comerciales constituye un caso  importante
de activo específico que logra una diferenciación en la
comercialización de los productos. El papel que desempeña la re-
putación sobre la calidad del producto en la relación con los clien-
tes, redundará en la captación y expansión del negocio que se pon-
drá de relieve con la obtención de mayores ingresos financieros por
primas  suscritas.

Ingresos financieros/primas

6.- Si las entidades banco-aseguradoras disponen de mayor informa-
ción sobre clientes podrán realizar una mejor selección de los mis-
mos y, por tanto,  mermará en el comportamiento oportunista (posi-
bilidad de mejorar la selección adversa), obteniendo mejores resul-
tados medidos por la siniestralidad sobre primas.

Siniestralidad /primas

7.- Los resultados técnicos, muestran el conocimiento como recurso y,
por tanto, considera una adecuada tarificación o suficiencia de las
primas; es decir, considera la idoneidad de las bases técnicas utili-
zadas.

Beneficios técnicos /primas

8.- Con la integración del seguro en la organización bancaria no se
genera la necesidad de personal  específico relacionados con la pro-
ducción o distribución del seguro, por tanto, se considera que otros
empleados, por ejemplo los pertenecientes a la entidad bancaria,
están capacitados para tales funciones. Esto supone un menor  nú-
mero de empleados directos.

Número de empleados

9.- Con la integración vertical la función directiva posee un menor gra-
do de discrecionalidad en decisiones de cómo se organiza, financia
y opera la entidad aseguradora, en consecuencia, su coste se reduce

Gastos de Dirección/primas (Otros gastos
técnicos)

10.- El seguro con su incorporación a la organización bancaria se inte-
gra en una etapa continua de su cadena de valor que tiene más po-
der de mercado que se evalúa por su capacidad para canalizar las
transacciones del seguro.

Rotación: Primas /Inmovilizado Material

Fuente: Elaboración propia
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- La variable "Ingresos financieros/ primas" nos señala la capacidad de expansión
de las aseguradoras. Es decir, si se está obteniendo mayor negocio debido princi-
palmente a la competitividad y a la calidad del producto asegurador, (Steven, L.;
1996). La variable representa la proporción que suponen los productos financie-
ros sobre el total de primas.

- La variable "Siniestralidad/ primas" valorará en que medida se realiza una mejor
selección de clientes. Es decir, si las aseguradoras como intermediario de riesgo y
utilizando el recurso de la información puede predecir con una mayor certidum-
bre el resultado de la actividad.

- La variable "Beneficios técnicos/primas" como indicador posee un fundamento
estadístico que permite establecer el precio del seguro, es decir la prima. Con la
prima, el asegurador tiene que hacer frente a la estructura administrativa para la
gestión de recursos humanos y financieros además de indemnizar  los siniestros.

- La variable "Número de empleados" recoge el número de empleados directos ads-
critos a la entidad aseguradora.

- La variable "Gastos de Dirección/primas" recoge  los gastos de dirección que
formando parte de la cuenta técnica no pueden recogerse en los gastos de adquisi-
ción o administración.

- La variable "Rotación" que se mide por el volumen de primas en relación con el
inmovilizado material nos determina la capacidad de comercialización del canal
mediante el volumen y frecuencia de las transacciones.

5. RESULTADOS EMPÍRICOS

El análisis empírico para dar respuesta a nuestro objetivo lo llevamos a cabo por
fases. En primer lugar, realizamos un contraste de igualdad de medias, (Tabla núm.
2). Del contraste se obtiene que los dos tipos de entidades difieren de forma significa-
tiva en la variable "Número de empleados", siendo significativamente menor en el
caso de las entidades banco-aseguradoras. Asimismo, los gastos de producción son
significativamente superiores para las aseguradoras no vinculadas a entidades banca-
rias. Sin embargo, para éstas, el volumen de transacciones por inmovilizado material
- variable "Rotación" -  es  inferior.

Una vez realizado el contraste de medias y antes de realizar el estudio
multidimensional, se procede, en segundo lugar, a la selección de variables. En con-
creto, seleccionamos aquellas que previamente han resultado asociadas a la respues-
ta dicotómica en un análisis logit unidimensional. De los resultados hemos obtenido
confirmación en las siguientes: "Beneficios técnicos/primas", "Gastos de adquisi-
ción/primas", "Gastos de dirección/primas", "Rotación" y "Número de empleados".

En tercer lugar, plateamos un modelo de regresión logística binaria que relacione
la variable tipo de entidad y las variables que hemos seleccionado. Sobre el modelo
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completo se ha aplicado el procedimiento stepwise (Tabla núm. 3). Con este procedi-
miento se ajusta un modelo más sencillo puesto que para algunas de las variables su
relación con la variable respuesta, en presencia de las demás, no resulta significativa.
Tras el proceso de eliminación, resulta un modelo en que admitimos una relación
significativa entre la variable respuesta y las variables "Gastos adquisición/primas" y
"Número de empleados".

Tabla 3. Resultados del Modelo Logit11

Variables b SE Estadístico de p-valor
Wald

Constante 0.690003 0.345118 3.99646488 0.030
Gastos de adquisición/primas -7.1652 3.30785 4.69223589 0.046
Número de Empleados -0.00339645 0.0014642 5.37031360 0.020

   Fuente: Dirección General de Seguros (2002). Elaboración propia

La interpretación del modelo revela mayor probabilidad de que la entidad asegu-
radora sea de tipo tradicional cuanto mayor sea su tamaño, medido éste en términos
del número de empleados, y cuanto mayores sean los costes de producción sobre

Tabla 2. Selección de Variables: Contraste paramétrico de igualdad de medias para
los dos tipos de entidades y Contraste Asociación mediante modelo de regresión

logística unidimensional

Contraste paramétrico Contraste
de igualdad de medias  asociación

Variables Banco- Aseguradora
aseguradora  tradicional T p-valor p-valor

Beneficios técnicos 5.84263E8 1.94139E8 -1.7422 0.0878 0.0301
Gastos de adquisición/primas 0.0455845 0.128991 3.4567 0.001* 0.0001
Gastos de administración/primas 0.0219708 0.0533448 1.3390 0.1852 0.1321
Rotación 6980.63 1040.32 -2.10819 0.0411* 0.0054
Siniestralidad/primas 1.08978 0.841317 -0.6361 0.5262 0.5708
Ingresos financieros /primas 0.589594 -6.3019 -0.9896 0.3263 0.3258
Gastos de Dirección/primas 0.0080869 0.0226169 1.6795 0.0975 0.0448
Número de empleados 77.5854 345.141 3.6186 0.0005* 0.0001
Inversión  activos materiales/primas 0,489355 -32603.1 0,9999 0,3213 0.3122
Inversión activos financieras/primas 0.736186 -47005.5 -0.8118 0.4108 0.3121
* Diferencias significativas al 5%

Fuente: Dirección General de Seguros (2000). Elaboración propia

11 El test global de bondad de ajuste rechaza la hipótesis conjunta de falta de significación de los
términos incluidos en el modelo (G2=23.3736, g.l.=2, p<0.01), que junto al test de Hosmer-
Lemeshow (p=0.294) nos confirma que se trata de un modelo estadísticamente aceptable.
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primas. Finalmente, el porcentaje correcto de clasificación alcanzado es del 76,8%
(79.3% para la aseguradora tradicional y 73% para entidades banco-aseguradoras),
Tabla núm. 4.

Tabla 4. Grado de clasificación alcanzado

Tipo pronosticado

   Tipo observado Tradicional Banco-aseguradora

Aseguradora tradicional 46 (79.3%) 12
Banco-aseguradora 10 27 (73%)

      Fuente: Dirección General de Seguros (2002). Elaboración propia

6. REFLEXIONES FINALES

Finalmente, cabe extraer algunas de las reflexiones más significativas en relación
con los resultados obtenidos. En primer lugar, en la decisión por parte de la empresa
bancaria de explotar ciertos recursos y capacidades a través del crecimiento interno
surge la empresa banco-aseguradora. El objeto de nuestro trabajo ha sido el de preci-
sar si estamos ante un empresa innovadora que supone un cambio de paradigma en
los planteamientos competitivos del seguro.  Para ello sometemos a interpretación el
hecho anterior, la literatura económica que se desarrolla bajo los postulados de la
Teoría de Empresa nos ofrece un marco de referencia.

Como resultado hemos de señalar que entre los dos tipos de entidades radican
diferencias determinantes en su proceso de producción y comercialización - variable
"Gastos de adquisición/primas" - , donde se pone de manifiesto que la probabilidad
de que estemos ante una empresa banco-aseguradora es mayor en la medida que los
costes de producción son menores. Este resultado cabe justificarlo porque la fase de
distribución del seguro ha perdido  grado de especificidad, pues al incorporarse la
fase  de distribución en la organización bancaria elimina el inconveniente  de afrontar
elevados gastos externos que en forma de comisiones y sueldos se generan como
contraprestación de la venta en beneficio  de  canales tradicionales - agentes y corre-
dores -..

Complementariamente, desde la Teoría de la Agencia, la integración organizativa
de la red de distribución supone eliminar inconvenientes relacionados con el oportu-
nismo y con problemas de riesgo moral asociados al comportamiento de los canales
tradicionales del seguro. En este sentido, se elimina el inconveniente de que agentes
y corredores son especialmente reacios a la venta de algunos seguros, por ejemplo,
los seguros de vida que, por su sencillez y seguridad no generan cuantiosas retribu-
ciones en forma de comisiones. En suma, la reducción de los costes de adquisición a
través de la integración es atribuible, por un lado, a la disminución de los costes
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derivados de la especificidad de activos sobre los cuales se realizaba la transacción
y, por otro, a la merma de oportunismo " ex-ante" y "ex-post" que aparecían en otras
mediaciones del seguro.

En este proceso de producción y comercialización del seguro, también  considera-
mos el papel que desempeña  la información y el capital comercial como recursos
fundamentales que  proporcionan ventajas competitivas  que contribuye a la reduc-
ción de los costes de producción - "Gastos de adquisición/primas" -, habida cuenta
los menores gastos en publicidad y a una más certera selección del cliente.

En segundo lugar, subrayamos el resultado de que la mayor probabilidad de que
estemos ante una entidad banco-aseguradora está en relación inversa con la variable
"Numero de empleados". La justificación de esta relación se debe a que las entidades
bancarias poseen recursos humanos en exceso y deciden integrar la actividad asegu-
radora para aprovechar  el exceso de personal debido al desarrollo de la informática
y de las gestiones administrativas.

Por otra parte, los resultados empíricos12  nos refuerzan la idea de que  el seguro
con su incorporación a la organización bancaria se integra en una etapa continua de
su cadena de valor que tiene más poder de mercado, lo justifica el considerable volu-
men de transacciones u operaciones realizadas por el canal bancario.  En este sentido,
las entidades bancarias constituyen la oferta dominante en los servicios financieros
dirigidos a los segmentos domésticos, por lo que asume un  papel más activo como
canal financiero y asegurador.

Con lo anterior, en definitiva, se deduce la complementariedad e idoneidad de
algunos de los recursos de las entidades bancarias, por ejemplo, la información sobre
el cliente, los recursos físicos y humanos, las transferencias de conocimientos y/o
habilidades, las técnicas comerciales o de marketing,  la tecnología existente y la
oficina bancaria como canal asegurador que están disponibles para ser aplicados al
desarrollo de la actividad aseguradora y, por tanto, avala la conveniencia de internalizar
las transacciones relacionadas con la producción y distribución del seguro en la orga-
nización bancaria.

Sin embargo,  otros ámbitos no muestran diferencias competitivas. En este senti-
do, la probabilidad de que estemos ante un empresa banco-aseguradora o tradicional
no está determinada por el conocimiento técnico (Beneficios técnicos/primas). No
existen evidencias que confirmen o rechacen una menor capacidad de la empresa ban-
caria para abordar el seguro de vida en el terreno de la suscripción y tarificación( es
decir, en cuanto a la idoneidad de las bases técnicas utilizadas). El recurso de la mayor
información no determina que se esté realizando una mejor selección de clientes y,
por tanto, redunde en beneficio de una menor siniestralidad por negocio suscrito.

12. Con base a los resultados del análisis Logit unidimensional.
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Al igual ocurre en el ámbito organizativo, el estudio empírico no evidencia que
las entidades banco-aseguradoras logren el objetivo de una gestión más eficiente en
tareas de soporte. Es decir, que se logre un cambio en las rutinas organizativas que se
constituya  en capacidad específica significativa que redunde en menores costes de
administración.

En la política de inversiones no se contemplan diferencias por lo que abandona-
mos el supuesto de que las entidades tradicionales optarán por un mayor peso de las
inversiones específicas frente a la situación opuesta mantenida por las entidades ban-
co-aseguradoras. Finalmente, la reputación no constituye un caso importante de acti-
vo específico que logre una diferenciación en la comercialización y, por tanto, se
obtenga un mayor negocio debido a la calidad del producto asegurador.

En definitiva, este proceso que se ha denominado bancassurance constituye un
enfoque diferente en el ámbito de la producción y comercialización respecto al tradi-
cionalmente establecido en el sector asegurador. La entidad banco-aseguradora reali-
za y simplifica el proceso de producción y comercialización del seguro hacia el clien-
te, apoyado en su tecnología, comercialización y personal bancario con lo que logra,
en este ámbito, modificar la naturaleza de las transacciones.
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