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Introduccion

El estudio de la eficiencia en las instituciones financieras ha presentado
un notable crecimiento en las ultimas décadas, enfocandose principalmente en
la construccion de fronteras eficientes que miden en términos relativos qué tan
bien se desempefian las empresas con respecto a aquella de mejor practica en

el sector, bajo las mismas condiciones de mercado.

Por su parte, Leibenstein H. (1966) introdujo un concepto relativo de
eficiencia sefialando que los procesos productivos tienden a ser ineficientes en
si mismos, debido a que las empresas no realizan su maximo esfuerzo ni
realizan su actividad de la manera mas efectiva, posiblemente debido a
problemas de agencia, fallas de mercado, entre otros, presentandose asi
diferencias entre el nivel optimo y el nivel real en el cual operan las empresas,

lo que considera un factor residual denominado Ineficiencia X.

En este contexto, el analisis de la Ineficiencia X permite investigar el por
qué segun las practicas de cada institucion los recursos no se aprovechan de

igual forma, generando asi diferencias en los costos.

La mayoria de los estudios académicos se han concentrado en la
combinacion eficiente de los productos de las empresas de servicios
financieros, sin embargo estudios recientes han reconocido la importancia de la
Ineficiencia X sefialado que, por ejemplo, para Estados Unidos la magnitud
promedio de las ineficiencias referidas a economias de escala y alcance son

cercanas a un 5% en contraposicion al 20% de la Ineficiencia X.




En Venezuela, el sector asegurador se ha encontrado en continua
adaptacién a las condiciones competitivas impuestas por el mercado,
involucrandose en una serie de procesos hacia la internacionalizaciédn,
universalizacion y tecnificacion de sus practicas; observandose asi que para el
periodo comprendido entre los afios 2.002 y 2.008 la participacién de mercado
en base a las primas cobradas, refleja que de las diez primeras compafiias
cuatro son de capital extranjero e incluso, los dos primeros lugares del ranking
los ocupan estas. Este suceso podria estar influenciado por el hecho de que las
empresas de capital extranjero constituidas en el pais se rigen por los

lineamientos gerenciales de su casa matriz.

Ante lo expuesto, se evaluara la hipdtesis de que las empresas de
seguros con capital nacional presentan costos superiores que las de capital
extranjero debido a un mayor nivel de Ineficiencia X, como consecuencia de las

practicas erroneas de la gerencia en cuanto al manejo de los costos.

El estudio de la Ineficiencia X en el mercado de seguros venezolano se
realizara a partir de la construccion de una frontera eficiente en costos para las
empresas que operan en el ramo Generales y Vida, mediante |la aplicacion de
técnicas paramétricas, especificamente el Enfoque de Libre Distribucién, en
orden de determinar la influencia que puedan tener las practicas gerenciales en

los mismos.

El contenido de la presente investigacion se estructura de la siguiente
forma: en el primer capitulo se resefia brevemente la evolucidén y clasificacion
del mercado asegurador en Venezuela; en el segundo capitulo se presentan los
aspectos teodricos relacionados con la Ineficiencia X; en el tercero se analizan
las posibles metodologias a emplear para la estimacion de la Ineficiencia X asi

como una descripcion del los insumos y productos del sector; en el cuarto se




procede a la estimacion de la Ineficiencia X a través de los métodos de Efectos
Fijos y Efectos Aleatorios y por ultimo, en el quinto capitulo se presentan )
analizan los resultados de las estimaciones de Ineficiencia X para el caso

venezolano.




CAPITULO I: El Mercado de Seguros en Venezuela

1.1- Evolucion

La evolucién del mercador asegurador venezolano puede enmarcarse en

tres periodos’.
a) Primer Periodo 1.900-1.960:

Se caracterizéd por la cuantiosa presencia de compaifiias extranjeras,
sucursales o companias nacionales con una porcién de capital extranjero y
recurso humano también proveniente del exterior, provocando en algunos
casos, que las practicas desarrolladas en el pais no estuvieran adaptadas a la

realidad venezolana.

El auge de la creacion de empresas de seguros hace necesario que en
1.935 el Estado inicie los decretos para regular la actividad aseguradora en
Venezuela, creando la “La Fiscalia de Empresas de Seguros™ dependiente del
Ministerio de Fomento, que obliga la inscripcion en su registro de todas las
empresas nacionales, asi como de los agentes y las sucursales de empresas
extranjeras. Ya para 1.946 se habian inscrito y funcionaban en el pais 6

empresas nacionales y 14 extranjeras.

! Ver L.opez, M (2007).
2 Organo rector e interventor de la actividad aseguradora establecido en el reglamento de la ‘Ley de Inspeccion de
Vigilancia de las Empresas de Seguros”.




A partir de los afios 50 gran parte de los ejecutivos extranjeros retornaron
a sus paises de origen, dejando a cargo de sus compafias al capital humano
venezolano que habia sido formado por ellos, fomentando asi la proliferacidon de
las compafias nacionales. En la historia del seguro venezolano esto puede ser
visto como un mejor ajuste de la actividad al entorno donde las compafiias
desarrollaban sus operaciones. Para 1.956 existian 23 compafiias extranjeras y
25 nacionales, de las cuales al menos 8 tenian capital mayoritariamente

extranjero.

La dificil situacion por la que atravesd el pais en el afio 1.958 como
consecuencia del cambio de gobierno, produjo que muchas empresas
nacionales se declararan en liquidacidon amistosa o en quiebra. Algunas
compafias extranjeras decidieron cerrar sus agencias y retirarse del mercado.
En ese mismo afio La Fiscalia de Seguros pasa a denominarse

“Superintendencia de Seguros”, aun adscrita al Ministerio de Fomento.

b) Segundo Periodo 1.960 — 1.990:

Este periodo se caracteriza por el auge de las companias nacionales. El
25 de julio de 1.965 se promulga la “Ley de Empresas de Seguros y
Reaseguros” que impone a las empresas extranjeras constituirse en el pais y
ademas exige que al menos el 51% del capital pertenezca a personas fisicas o
juridicas venezolanas, como consecuencia la mayoria de las empresas
extranjeras abandonan el pais. En 1.975 la Ley redujo nuevamente la presencia
de capital extranjero en las compafiias, alcanzando niveles menores al 20%.
Dichas acciones limitaron al sector la posibilidad de beneficiarse de la
experiencia y el conocimiento derivado de las practicas de las compafiias
extranjeras, provocando que el recurso humano con el que contaran las

empresas fuera en algunos casos poco capacitado.



c¢) Tercer Periodo 1.990 - 2.008:

En contraste al periodo nacionalista anterior, este tercer periodo se
caracteriza nuevamente por el auge de las compafias extranjeras. Debido a la
crisis financiera del pais en 1.994, los bancos solicitaron ayuda al “Fondo de
Garantia de Depédsitos y Proteccién Bancaria” (FOGADE), el cual les otorgd
préstamos requiriendo como garantias activos de los bancos, entre estos

activos se encontraban acciones de compafiias aseguradoras.

Ese mismo afio se modificd la Ley de Seguros y Reaseguros que
continua vigente hasta el término de este periodo, permitiendo una mayor
participacion de capital foraneo con el propdsito de que las empresas
extranjeras pudieran comprar a FOGADE las acciones de las compafias dadas
en garantia. Surgieron asi: Liberty Mutual que compra Seguros Caracas; Mapfre
compra La Seguridad; Royal Inglesa compra Royal Venezolana; AGF Francesa
compra Adriatica Venezolana, y American International compra Seguros
Venezuela. En 1.996 el Grupo Zurich ingresa al mercado venezolano,
adquiriendo la mayoria accionaria de Seguros Sud América, cambiando su

denominacidn social a Zurich Seguros, S.A. a partir de 2.001.

Estos hechos originaron que las entidades extranjeras presentaran
ventajas competitivas con respecto a las nacionales, por ejemplo, podian
ofrecer los mismos servicios a tarifas menores incrementando su posibilidad de
captar clientes, no obstante, su presencia en el mercado también ha generado
beneficios, tales como una competencia de calidad y un nuevo interés por
tecnificar y profesionalizar ain mas el capital humano que participa en el sector
(Lépez (2007)).




1.2- Clasificacion de los Seguros

Los seguros pueden clasificarse en tres grupos; Seguros de Personas,
Seguros de Responsabilidad Civil y Seguros Patrimoniales. A continuacién se

presenta una breve descripcidén de los mismos:

1.2.1- Seguros de Personas

Este tipo de seguros tiene el objeto de garantizar el pago de un capital o
de una renta en ocasion de producirse algun acontecimiento previsto en los
contratos disefiados para amparar la integridad fisica de personas naturales.
Estd conformado por los siguientes seguros: Seguros de Vida Individual y
Colectivo, Seguros de Salud y Accidentes Personales que incluyen HCM

Individual y HCM Colectivo, y por ultimo Seguros Funerarios.

1.2.2- Seguros de Responsabilidad Civil

Este tipo de seguros garantiza la cobertura que le pueda corresponder al
asegurado por dafios corporales o materiales ocasionados a terceras personas.

A su vez se subdividen en:

- Seguro de Responsabilidad Civil General

- Seguro de Responsabilidad Civil Profesional

- Seguro de Responsabilidad Civil Privada

- Seguro de Responsabilidad Civil de Automéuvil
- Seguro de Responsabilidad Civil Aeronaves

- Seguro de Responsabilidad Civil Embarcaciones




1.2.3- Seguros Patrimoniales

Comprenden todas las clases de seguros que tienen por objeto
garantizar al asegurado el reembolso de los dafios que sufra su patrimonio por

cualquier causa o motivo, y se pueden clasificar en:

- Incendio
- Terremoto
- Lucro Cesante
- Robo
- Transporte
- Aeronaves
Naves
- Automovil
- Ramos Técnicos
- Riesgos Bancarios
- Riesgo Petrolero
- Riesgos Diversos
- Riesgo Agricola.
- Contratos de Fianzas.

- Pecuario




CAPITULO Ii: Ineficiencia X

2.1- Ineficiencia X

2.1.1- Definicion

El primero en proporcionar el concepto de eficiencia aplicado al contexto
de una empresa fue Farrel (1957), en su propuesta establece que la eficiencia
econdmica tiene dos componentes: la eficiencia técnica, referida a la capacidad
que tiene una comparfiia para obtener el maximo nivel de producto dada una
cantidad de factores productivos, y la eficiencia asignativa, referida a la
capacidad de la compafiia para usar los factores productivos en proporciones

Optimas, dados los precios y Ia tecnologia existente.

Leibenstein H. (1966) partiendo de la nocién de eficiencia y de las
propuestas metodoldgicas para su medicion aportadas por Farrell, hizo
referencia al término de Ineficiencia X como un concepto atn mas relativo de
eficiencia, al sefialar que los procesos productivos tienden a ser ineficientes en
si mismos debido a que las empresas, mas especificamente los directivos y/o
gerentes de las mismas, no realizan su maximo esfuerzo ni realizan su actividad
de la manera mas efectiva, posiblemente por: i) problemas de agencia como
contratos incompletos, ii) fallas de mercado relacionadas al precio de los
factores, y iii) funciones de produccién no detalladas correctamente. Por tanto,
se presentan diferencias entre el nivel o6ptimo y el nivel real en el cual operan

las empresas debido a la existencia de factores no relacionados directamente




con los insumos empleados sino con el manejo de los mismos, lo que

Leibenstein considera un factor residual denominado [neficiencia X.

Para evaluar la Ineficiencia X pueden considerase tres conceptos para su
analisis: i) ineficiencia en costos, ii) ineficiencia estdndar en beneficios; y
iii) ineficiencia alternativa en beneficios. Berger y Mester (1997) afirman que
estos conceptos tienden a ser los mas adecuados ya que se basan en la
optimizacion economica de acuerdo a los precios de mercado y a la

competencia®.

La ineficiencia en costos se refiere a la incapacidad de las empresas que
estando frente a las mismas condiciones de mercado no producen al menor
costo posible. La ineficiencia estandar en beneficios muestra qué tan lejos esta
una empresa de producir el maximo nivel de utilidad dado un nivel de precios;
en contraste la ineficiencia alternativa en beneficios conserva el mismo principio
de maximizacion de la utilidad, con la diferencia de que considera el nivel de

producto en lugar de considerar el nivel de precios.

2.1.2- Causas

Existen tres elementos caracteristicos que Leibenstein (1966) sefiala
como determinantes de la Ineficiencia X: la Eficiencia de Motivacion al Interior
de la Empresa, la Eficiencia de Motivacion Externa a la Empresa y la Eficiencia

de los Insumos no Adquiridos en el Mercado.

El primer elemento caracteristico hace referencia a contratos incompletos
que generan problemas de agencia dentro de las empresas, ya que por lo

general los intereses de los trabajadores no estan en armonia con los intereses

* Una ampliacién de estos conceptos puede encontrarse en Berger y Mester (1997).
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de la empresa. Para que los trabajadores alcancen un nivel éptimo de
produccién deberan estar influenciados por los incentivos que generen las
practicas gerenciales, las cuales a su vez dependen de la calificacién y las

decisiones de los directivos y/o gerentes.

El segundo elemento caracteristico contempla que en ausencia de
competencia, las empresas se hacen mas ineficientes ya que no tienen
incentivos que las obliguen a buscar metodos que les permitan innovar y reducir
costos. Analogamente, mayor competencia genera mayores esfuerzos por parte
de las empresas, por ejemplo para reducir sus costos, y por ende reflejar

mejores resultados que previenen su desplazamiento en el mercado.

Por ultimo, los insumos no adquiridos en el mercado hacen referencia al
conocimiento intrinseco que poseen la gerencia y los trabajadores, tal como el
acceso a informacion relevante y el conocimiento generado por la experiencia
laboral de los trabajadores de las mismas. El acceso a tales recursos no es el
mismo para todos los agentes puesto que ciertas restricciones limitan su

utilizacién con lo que se ven afectados los niveles eficiencia de las empresas.

Leibenstein (1978), senala que el argumento basico por el que no se
espera un comportamiento minimizador de costos en las empresas se debe
principalmente a los contratos incompletos y a la discrecion de esfuerzos

existentes entre los agentes.

2.2- La Ineficiencia X en Costos, la Ineficiencia Técnica y la Ineficiencia
Asignativa.

11




Leibenstein H. (1978) determina que la Ineficiencia X hace referencia al
exceso de los costos actuales sobre los costos minimos para un determinado

producto en una empresa en particular.

El concepto de ineficiencia en costos proporciona una medida de cuan
distante se encuentran los costos de una empresa con respecto a aquella que
tiene la mejor practica en el sector y que se encuentra produciendo el mismo
producto sujeto a las mismas restricciones. Siguiendo a Berger y Mester (1997),
esta medida de ineficiencia se deriva de una funcién de costos en la cual estos
dependen de: los precios de los factores, las cantidades de los productos, el
entorno en el que se desenvuelve la compafiia, y un término de error
compuesto que contiene un error aleatorio y uno referido a la ineficiencia con la

gue opera la empresa.

Por tanto, puede decirse que la Ineficiencia X en costos se genera como
consecuencia de las ineficiencias técnica y asignativa, que generan brechas
entre los costos generados y los minimos requeridos para lograr un nivel de
producto determinado.

Una empresa puede producir un determinado producto usando una
mayor cantidad de insumos que los necesarios, y por tanto los resultados que
obtiene se alejan del 6ptimo econdmico, este problema de sobreutilizacién de

insumos es conocido como ineficiencia técnica. (Berger et al. (1993)).

Por otra parte, Rodriguez et al. (2003) muestra que la ineficiencia
asignativa proviene de un problema de agencia derivado de la asimetria de

informacion® que aleje las productividades marginales relativas de los insumos

* La Teoria de la Asimetria de informacién se refiere a situaciones en las que una de las partes involucradas en una
transaccién posee mas informacion acerca de la operacién que Ia otra parte.
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de sus precios relativos. Un ejemplo de ello puede ser una relacion
trabajo/capital superior a la econdmicamente optima dados los precios de los
factores, y por tanto es distinto a la mala combinacién de insumos a los que

hace referencia la ineficiencia técnica.

Para ilustrar estos conceptos® obsérvese el Grafico N° 2.2.1 donde se
muestran la curva isocuanta y la recta isocosto. La curva isocuanta QQ’
representa las diversas combinaciones de los dos insumos requeridos para
producir una cantidad fija de un producto dada la mejor tecnologia disponible.
La recta isocosto es aquella que va desde w hasta w' y representa las
combinaciones de insumos factibles dados los precios de los insumos. Por
tanto, las empresas que operan sobre la isocuanta son consideradas como
técnicamente eficientes, punto B, mientras que aquellas que se encuentran

sobre la isocosto son asignativamente eficientes, punto C.

El punto 6ptimo de operacion esta representado por la tangencia, punto D,
entre la recta isocosto (ww’) y la curva isocuanta (QQ’) donde se considera que
la empresa es completamente eficiente en costos, es decir, es eficiente técnica

y asignativamente.

® Véase Cummins, D. y Weiss, M. (1998); Farrell, M .J. (1957).
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Grafico N° 2.2.1 Eficiencia Técnica y Asignativa.

Finalmente, cuando la empresa se encuentra ubicada en un punto como
A, es ineficiente técnicamente porque no opera en la isocuanta de mejor
tecnologia (QQ’), y ademas es ineficiente asignativamente porque no esta
utilizando los insumos en las proporciones correctas dados los precios de los

factores, especificamente, esta utilizando mucho del insumo 1 y no lo suficiente
del insumo 2.

2.3- Diferencias entre Ineficiencia X y otros tipos de Ineficiencia

Los diferentes tipos de ineficiencia; la Ineficiencia X y aquellas asociadas

a Economias de Escala y de Alcance, pueden afectar los costos de distintas
maneras.
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Segun Burdisso, T. (1997):

» La Ineficiencia X, como consecuencia de problemas asociados a la
gestidn interna de los factores aleja los costos de los minimos eficientes,
que afectan los incentivos de los agentes econdmicos involucrados en la

empresa debido principalmente a la existencia de asimetrias de

informacion

o Las Ineficiencias asociadas a las Economias de Escala y de Alcance
contemplan que los costos de produccion se alejan de los minimos
eficientes, por un incorrecto tamafio de planta, volumen de produccién o

diversificacion de productos.

Si en una funcion de producciéon se aumenta la cantidad de los insumos
utilizados, la produccion puede incrementarse en mayor, igual o menor
proporcion. Si aumenta en la misma proporcidn se presentan economias
constantes a escala. Silos aumentos son mas que proporcionales entonces son
economias crecientes a escala y si son menos que proporcionales entonces
son economias decrecientes a escala. Las economias crecientes a escala son
ventajosas ya que la producciéon aumenta a medida que los costos medios
disminuyen y aunque exista un mayor empleo de todos los insumos, estos son

aprovechados mas eficientemente.

En contraste con la Ineficiencia X, las economias de escala pueden estar
causadas por diversas razones, como una disminucion de los costos medios,
mejoras tecnoldgicas, incremento de la division o especializacion del trabajo
entre otros. El siguiente grafico muestra la diferencia entre las ineficiencias en

costos y las Ineficiencias de Escala, la curva representa el costo medio a largo
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plazo, donde cada uno de los puntos indica las unidades de un bien o servicio

producido y el costo medio de producirlos.

En el punto A se observa un nivel de producto Qg a un costo medio Cy,
siendo este punto superior al costo minimo posible para ese nivel de producto,
representado por el punto B. EI segmento comprendido entre estos dos puntos
representa la ineficiencia en costos en el proceso productivo ya que es posible

producir la misma cantidad Qg a un menor costo.

Aungue el punto B es eficiente en costos aun presenta ineficiencias de
escala, para solucionar esto se podria incrementar el nivel de produccion
aprovechando asi los rendimientos crecientes a escala que permite una
reduccion de los costos, de forma tal que se produzca en un punto como C,
alcanzandose asi el costo medio minimo a largo plazo. Por tanto, el punto C es

eficiente en costos y aprovecha las economias de escala presentes.

Costo Medio
{Costo Total

unidades
producidas)
C: A
Ineficiencia en
Costos \\ P
C
Ineficiencia en
escala
QG

Producto {urmidadesde
unbien o servicio)

Grafico N° 2 3.1 Ineficiencia en Costos e Ineficiencia de Escala.
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Por otra parte, las economias de alcance se dan cuando las empresas
producen otros bienes o servicios de forma conjunta a su actividad
diversificando asi el producto ofrecido, lo que les genera costos medios o
marginales menores que si produjeran cada bien o servicio de forma

independiente.

2.4- Eficiencia, Ineficiencia X y Propiedad Accionaria

Gran diversidad de estudios hacen referencia a la eficiencia de distintos
sectores, sin embargo en el que se han realizado la mayor cantidad de

investigaciones ha sido el sector financiero (Banca, Seguros, entre otros).

Por su parte la teoria de la Ineficiencia X y la relacién con la propiedad
accionaria ha sido aplicada casi exclusivamente al sector bancario, en el cual
los resultados se encuentran sujetos a las condiciones especificas de cada

estudio.

Hernandez, |. (2008) hace un estudio de la banca comercial y universal
en Venezuela, argumentando que “en el caso de los paises con mercados
financieros subdesarrollados, los bancos de capital extranjero pueden tener
menores niveles de Ineficiencia X, debido a diferencias en la gestion
empresarial’. Observa que no existen diferencias significativas entre los mismos
en términos de Ineficiencia X, ya que los bancos extranjeros no logran costos

significativamente menores a los de los bancos nacionales.

En la investigacion realizada por Castro (2001) sobre la eficiencia para el

sistema bancario colombiano encuentra que la propiedad extranjera o
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doméstica no es fundamental al comparar los indices de Ineficiencia X. No
obstante, también concluye que el cambio de propiedad que se da con la
adquisicién de bancos nacionales publicos por inversionistas extranjeros mejora

la capacidad de la entidad para manejar sus costos.

Janna, M. (2003) también estudia el sistema bancario colombiano,
enfocandose en los determinantes de la ineficiencia que caracterizan a cada
banco, concluyendo que los bancos de origen nacional son mas ineficientes que
aquellos de origen extranjero debido a que los ultimos pueden tener un know
how® mas elevado porque poseen mejores tecnologias, mayor conocimiento del
negocio bancario y es posible que importen nuevas practicas operacionales y

tecnologias de informacion.

Por su parte Kasman et al. (2005), realiza un estudio sobre los bancos de
América Latina, analizando la influencia en los costos y beneficios de aquellos
de propiedad extranjera con aquellos de propiedad doméstica, encontrando que
los primeros son mas eficientes que los segundos ya que se benefician de una
transferencia de conocimiento, tecnologia y experticia debido a la presencia de

una mejor gestion por parte de los accionistas extranjeros.

En el mercado asegurador los trabajos que evaluan la eficiencia no
hacen énfasis en la Ineficiencia X y la propiedad accionaria, sin embargo
existen dos investigaciones que toman en cuenta la eficiencia técnica y la

propiedad, como lo son el de Pestana et al (2005) y el de Qiu y Chen (20086).

® Expresion inglesa que significa “saber cémo” o saber hacer. Es el conjunto de conocimientos y actividades
desarrolladas por una empresa o persona, adquiridas a través de la experiencia e investigacion, y que es dificil de imitar
por terceros.
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Pestana et al (2005) analiza la eficiencia técnica de los seguros de vida
en Portugal afirmando que las companias de seguros son relativamente
ineficientes. Partiendo de la estimacion de la frontera de costos observan que
las ineficiencias se derivan principalmente de los costos de los factores de
produccién y de los productos producidos, donde un mayor gasto en los
factores de costos afiaden ineficiencia, particularmente cuando este gasto no
refleja una mayor produccion. Por su parte, las aseguradoras de propiedad
extranjera tienen mayores niveles de eficiencia, siendo las posibles causas de
esto que los gerentes extranjeros estan mejor calificados y entrenados que sus
contrapartes portugueses y a que las actividades de las companias de
propiedad extranjera estan altamente monitoreadas por la casa matriz, lo que

en definitiva refuerza una mejor practica.

Qiu y Chen (2006) discuten la evolucién temporal de la eficiencia de las
empresas aseguradoras de vida chinas. Sus resultados indican que los niveles
de eficiencia técnica son dispersos y decrecientes afio a afo, y en relacién a las
aseguradoras internacionales sefalan que las mismas presentan ventajas en la

eficiencia técnica pura, pero que estas disminuyen con el paso de los afios.

La eficiencia productiva del sector espafol de seguros generales fue
analizada por Picazzo (1995) a partir del calculo de estimadores de eficiencia
en costos observa que el conjunto de los servicios ofrecidos por las empresas

podrian ser producidos con una reduccion en costos de poco mas del 8,5%.

Worthington y Hurley (2002) analizan indices de eficiencia puramente
técnicos de escala, asignativos y de costos para las compariias de seguros
generales en Australia para el afo 1.998, indicando que la industria se
encuentra dividida entre un pequefio niumero de aseguradoras relativamente

eficientes y un gran nimero de aseguradoras relativamente ineficientes, donde
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estas ultimas presentan niveles de costos en un 53,4% mayores de los
necesarios, siendo la fuente principal de dicha ineficiencia la correspondiente a

la ineficiencia asighativa.

Para el caso del mercado de seguros venezolano, Galaviz, O. (2006)
observa que las compafias aseguradoras no se encuentran en la frontera de
eficiencia técnica, acreditando este resultado a posibles perturbaciones propias
del mercado o ineficiencias en la asignacion de los recursos dados los niveles

de producto total.
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CAPITULO llI: Metodologia para la Estimacion de la
Ineficiencia X

3.1- Funcion de Costos

3.1.1- Definicién

En orden de estimar la Ineficiencia X en costos es necesario la

especificaciéon de una funcién de costos, la cual depende de:

- Las variables explicativas (xi) como: la cantidad producida (y), y el precio
de los insumos necesarios para producirla (w);
- El vector de parametros a estimar (B); y

- Eltérmino de error (ex).

Por tanto la funcién de costos para cada aseguradora (i) en el tiempo (1),

puede ser escrita de la siguiente forma:
Cie (X, B) + ey €]
Donde x; — f(¥it, Wir)
En otras palabras, la funcién de costos indica el minimo costo asociado a

la produccion de un cierto volumen de producto dados los precios de los

insumos, ello quiere decir que a lo largo de la misma debe existir al menos un




nivel de producto en el cual ademas de producir al minimo costo posible se

maximice la utilidad.

Un elemento adicional de la funcion de costos es que permite desarrollar
el analisis sin hacer supuestos sobre la estructura del mercado donde operan
las empresas. Lo que se exige es que las empresas sean tomadoras de precios

en el mercado de insumos.

3.1.2- Propiedades

Siguiendo a Varian (1999), las funciones de costos tienen las siguientes

propiedades:

I. Son no decrecientes en los precios de los insumos (w); establece que

si w aumenta no disminuye el costo total para un cierto nivel de produccién (Q).

Il. Son homogéneas de grado uno en los precios de los insumos; el
significado econdmico de esta propiedad es que el costo de producir la cantidad
(Q) cambiara en la misma proporcion en que cambien los precios de los

insumos (w).

lll. Son céncavas en w; econdmicamente esta propiedad indica que en la
medida en que aumenta el precio de uno de los insumos manteniéndose el
resto constantes, el costo total (C) aumentara, pero de manera decreciente.
Esto se debe a que la minimizacion de costos conducira a sustituir el insumo

gue se encarece por otros insumos cuyos precios se mantienen constantes.

IV. Son continuas; es decir, la funcién de costos es continua para valores

estrictamente positivos en los precios de los insumos.
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3.1.3- Especificacidon de la Funcién de Costos

La estimaciéon de la funcion de costos supone la existencia de una
tecnologia dada. A finales de los afios setenta, se abandonan las
especificaciones Cobb-Douglas y CES’ de las funciones de costos porque no
permitian explicar las economias de escala y complementariedades entre los
insumos, de igual forma imponian fuertes restricciones técnicas como aquellas
referidas a las elasticidades de sustitucion, de esta manera surgen las
funciones de costos “flexibles” como la Trascendental Logaritmica o

Translogaritmica y la Fourier.

Una funcion flexible se define como aquélla que tiene suficientes grados
de libertad para permitir una aproximacion de segundo orden® a una funcion de

costos arbitraria dos veces diferenciable y linealmente homogénea.

La funcion Translogaritmica, desarrollada inicialmente por Christiensen,
Lau y Jorgenson (1973), es una funcion cuadratica en la que las variables se
expresan en logaritmos y posee mayor flexibilidad que una funcién logaritmica
al ser capaz de estimar una curva de costos medios con forma de “U,
representando con mayor precision los datos observados. Esto se debe a la
inclusion de los términos cuadraticos en su especificacion a diferencia de la

logaritmica que sdlo posee términos lineales.

Aunque la forma Flexible de Fourier podria representar mejor la forma
que describen los datos observados, precisa la estimacion de un numero
considerable de parametros que afecta la consistencia cuando se trabaja con

un numero muy limitado de observaciones. Hasta la fecha la unica aplicacion de

" Por sus siglas en inglés Constant Elasticity of Substitution.
8 Comunmente conocida en la literatura como una Expansion de Taylor.
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la Forma Flexible de Fourier en el sector asegurador ha sido la de Berger,
Cummins y Weiss (1997), quienes encuentran en sus modelos que los términos
de la funcion Fourier afiaden un poder explicativo significativo en comparacion
con la funcién Translogaritmica, sin embargo, los resultados de sus hipotesis

son los mismos en el marco de ambos enfoques.

Finalmente, en cuanto al numero de parametros a estimar, los mismos
son mayores en una funcion cuadratica que en una Translogaritmica (Caves et
al, 1980) debido a que las restricciones que se deben imponer en la
Translogaritmica para que cumpla las condiciones de homogeneidad de grado
uno en el precio de los factores simetria, etc.,, reducen el numero de
parametros libres a estimar. No obstante, la principal limitacion de esta funcion
es la imposibilidad de medir el comportamiento de los costos cuando algun nivel
de produccidn es nulo, es decir, no es util para medir las economias de alcance
globales.

En resumen, la funcién Translogaritmica ha sido la mas utilizada en la
literatura reciente para la estimacion de las funciones de costos debido a sus
ventajas en cuanto al numero de parametros a estimar y a su capacidad para
describir los datos observados en la muestra, es por tanto que la misma sera
empleada en la presente investigacion para estimar los costos de las empresas

aseguradoras en el mercado venezolano.

3.2- Productos e Insumos del Mercado Asegurador

Uno de los procedimientos mas importantes en el analisis de la eficiencia

es la definicion de los productos, los insumos y sus precios, ya que si los
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mismos no estan claramente definidos los resultados pueden ser engafiosos o
carentes de significado. Este problema se agudiza en el sector servicios, donde
muchos de los productos son intangibles y sus precios estan implicitos. De igual
forma, la definicion de los insumos y sus precios en la industria aseguradora
debe realizarse con cautela, ya que la informacidon basica sobre algunos de
ellos no siempre se encuentra disponible en fuentes publicas. A pesar de estos
desafios, los investigadores han encontrado la forma de medir los productos,
insumos y sus precios que generen indices de eficiencia econdmicamente

significativos®.

3.2.1- Productos

La medicion de los productos en el sector asegurador presenta cierta
dificultad dado que al tratarse de una empresa de servicios financieros, los
mismos son principalmente intangibles, por este motivo se describen a

continuacion los tres enfoques principales para su medicion.

- El primero, es el Enfoque de la Intermediacion que supone a las
compafias aseguradoras como intermediarios financieros puros, que
utilizan los fondos de los asegurados para invertirlos en el mercado
de capitales, pagar prestaciones y siniestros, impuestos, gastos, entre

otros.

- El segundo, es el Enfoque del Costo que determina si un producto
financiero es un insumo o un producto sobre la base de su

contribucion neta a los ingresos de las instituciones financieras.

® Eling y Luhnen (2008) realizan una revisién conjunta de estudios que miden la eficiencia del sector asegurador,
tomando en cuenta los insumos, productos, precios y metodologias aplicados a cada uno de ellos. Ver anexo B.
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- El tercero, es el Enfoque del Valor Agregado el cual considera que
todas las categorias de activos y pasivos tienen algunas
caracteristicas de productos, mas que distinguir de forma excluyente
entre insumos y productos. Dependiendo de las caracteristicas de la
actividad especifica bajo consideracion, aquellas variables que tienen
un valor agregado significativo se utilizan como productos principales;
mientras que otras son utilizadas como productos intermedios o
iNsumos.

Este ultimo enfoque considera que los servicios que brindan las
entidades aseguradoras pueden clasificarse en: Servicio de Gestion y Asuncion
de Riesgos (Risk-pooling and risk-bearing), Servicios Financieros “Reales”

("Real" Financial Services) y el Servicio de Intermediacion (/ntermediation).

A través del primer Servicio de Gestion y Asuncion de Riesgo, las
entidades aseguradoras crean valor agregado al administrar el riesgo conjunto,
recopilando primas de los asegurados y redistribuyéndolas a quienes incurran
en siniestros. Por medio de los Servicios Financieros “reales” los aseguradores
crean valor agregado a sus clientes al prestar servicios como planificacion
financiera, asesoramiento y administracion de planes de pensiones y de
beneficios. Finalmente, por medio del Servicio de Intermediacion, los
aseguradores crean valor agregado al actuar como intermediarios financieros,
es decir, invierten en el mercado de capitales los fondos obtenidos de los
asegurados hasta que estos son solicitados por los beneficiarios o sean

requeridos para cubrir prestaciones y siniestros.

Definir los productos de las compafiias aseguradoras ha sido tema de

debate en la literatura y resaltan dos alternativas; la primera referida al ingreso
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por primas, y la segunda referida al pago de prestaciones y siniestros que

representan la materializacidén del riesgo asegurado.

Varios estudios sobre la eficiencia de las compafias aseguradoras han
utilizado las primas'® como una proxy para determinar los productos que
ofrecen, su argumento basico es que las primas representan el ingreso que
perciben las compafias por el servicio que brindan a los asegurados. Sin
embargo, existen otros estudios que postulan que las primas no son la mejor
proxy para medir el producto ya que este debe ser medido por el servicio que
los consumidores han recibido, consecuentemente, consideran el pago de
prestaciones y siniestros'' como el mejor indicador del producto ofrecido por las

compafias, reflejando el verdadero importe de dinero entregado a los
asegurados.

No obstante, Berger et al. (1997) afirman que medir el producto a través
de las prestaciones y siniestros también tiene sus defectos, por ejemplo: “una
aseguradora que es muy exitosa en sus practicas de prevenciéon de pérdidas
incurrird en menores siniestros para la misma cantidad de contratos de primas,

pero sera medida como una empresa que tiene una menor produccion”.

A su vez, la definicién de los productos depende del ramo que se desee
analizar y el papel que cumpla el mismo dentro de la actividad aseguradora. En
relacion al ramo de seguros de vida, el papel de la entidad es
fundamentalmente de intermediario financiero pero, en la produccién de

seguros generales la funcién de cobertura y gestidon de riesgo resulta mas
importante.

% picazzo (1995); Rai (1996): Hao (2007).
" Cummins y Zi (1998); Huidobro (2002); Cummins, Rubio-Misas, y Zi (2003), Cummins, Turchetti, y Weiss (1996).
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En general los seguros de vida proveen dos servicios principales: el
primero se refiere a los Servicios de Intermediaciéon a través de los cuales los
fondos recibidos a priori de los asegurados son mantenidos como reservas
hasta que los mismos sean necesarios para pagar las prestaciones y siniestros
en que incurran los clientes, el producto es aproximado como las adiciones a
las reservas, ya que denotan las reservas establecidas para nuevas
operaciones'?. El segundo servicio, Gestién y Asuncién de Riesgo, contempla la
captacion de primas y su redistribucion a los clientes que incidan en algun tipo
de prestaciéon o siniestro, en otras palabras, las prestaciones pagadas son una
proxy util dado que miden la cantidad de fondos manejados por los
aseguradores y la respectiva compensacion a los beneficiarios por los eventos

asegurados.

Para el caso de seguros generales, el producto del Servicio de Gestiéony
Asuncion de Riesgo se encuentra representado por el valor de los siniestros
incurridos o siniestros brutos, los cuales también son una buena proxy para

cantidad de servicios “reales” ofrecidos.

3.2.2-Insumos y Precios de los Insumos

De acuerdo a la literatura reciente, los investigadores parecen tener un
acuerdo general en la seleccién de los indicadores de los insumos en el sector
asegurador, estos pueden clasificarse en tres grupos principales: trabajo,
capital, y servicios de negocios y materiales. Ademas, existen por lo menos 2
tipos de capital que pueden ser considerados, capital propio no comprometido o
financiero y capital fisico. A continuacién se presenta una descripcién de cada

uno de los insumos.

2 Yuengert (1993) fue el primero en utilizar las adiciones a las reservas como una medida de producto para los seguros
de vida.
® Cummins, Tennyson, y Weiss (1998).
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a) El factor trabajo es el insumo mas importante en la industria de

servicios  financieros, especificamente, en las entidades
aseguradoras representa el mayor componente del costo total, ya
que incluye los costos en personal y aquellos referidos a comisiones
y adquisiciones pagados a los agentes que permiten la distribucion y

comercializacion de los servicios que ofrecen las companias.

El precio del factor trabajo puede ser obtenido como los costos de
personal en el ejercicio entre el numero medio de trabajadores, en
caso de no poseer esta informacién puede utilizarse un indice de
precio salarial para el sector. Cummins y Weiss (1998), sefialan que
aunque existe cierto consenso en relacion a los tipos de salarios e
indices de precios utilizados para representar los precios de los
insumos, seria util para futuras investigaciones comparar los indices

de eficiencia utilizando definiciones alternativas de los mismos.

Por su parte, los estudios senalan que es aconsejable la
separacion del trabajo en: i) fuerza de ventas, referida a la labor de
los corredores, y ii) el trabajo del personal administrativo en las
actividades realizadas en las sucursales. Sin embargo, también
sefalan que esta separacion presenta inconvenientes ya que por lo
general la informacion sobre los precios y las cantidades de trabajo

no se encuentra disponible de forma desagregada.

El factor capital:

El capital propio no comprometido o capital financiero representa
un componente importante para las aseguradoras, Yy en

consecuencia muchos estudios sobre lo incluyen como un insumo.
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La racionalidad para usar este tipo de capital, es que los seguros
deben mantener un capital propio suficiente para cumplir el
compromiso adquirido con los asegurados, incluso si la entidad
incurre en pérdidas en el ejercicio, y a su vez para satisfacer los

requerimientos establecidos por la ley.

El precio de este insumo es definido de diversas formas: i) como el
valor en libros de la relacion entre utilidad neta y patrimonio propio
(ROE)'; i) en términos del costo de oportunidad, se calcula
suponiendo un mismo precio para todas las entidades igual al interés
de la deuda publica para el afio de analisis; y iii) como la tasa de

valor de mercado del ROE.

Por su parte, el capital fisico mantenido por las aseguradoras es
pequefio en relacion a las otras categorias de insumos, ademas es
imposible separar el precio o desgaste de los activos utilizados en el
servicio prestado al asegurado, por lo que es incluido en la categoria

de servicios de negocios y materiales.

c) El factor servicios de negocios y materiales engloba aquellos costos
diferentes a los laborales, incluyéndose los gastos de alquileres,
comunicaciones, suministros, entre otros. El precio de estos insumos
usualmente es calculado a través de un indice de deflactores para

los componentes de los diversos gastos incurridos.

3.3- Métodos de Estimacion de la Ineficiencia X

" Por sus siglas en inglés Return On Equity (ROE).
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Para estimar la Ineficiencia X es necesaria la construccién de una
frontera eficiente en costos que describa a la empresa de mejor practica en el
sector, con el fin de comparar los costos de las empresas examinando cuan

lejos estan de aquella de mejor practica, es decir, cuan ineficientes son.

La idea de definir una frontera eficiente se ha mantenido durante los
ultimos 50 afios ya que estas son aplicables a una diversidad de contextos,
tales como: comprobar hipétesis econdmicas, siendo esta una de las mas
importantes; proveer una guia a los reguladores y hacedores de politica en
cuanto a la toma de decisiones; comparar el desempefioc economico entre
paises y por ultimo, sirve para informar a la gerencia sobre los efectos de

politicas, procedimientos, estrategias y tecnologias adoptadas por la empresa.

En las investigaciones que aplican los métodos de frontera se han
utilizado diferentes técnicas para estimar aquellas que representen la mejor
practica del sector. Estas técnicas pueden ser clasificadas de dos formas,
Paramétricas o No Paramétricas. En las primeras, la forma funcional de la
frontera eficiente es predeterminada o impuesta a priori y distinguen en la
desviacion de la frontera, la parte que corresponde a la ineficiencia propiamente
dicha de aquélla que obedece a los efectos de perturbaciones aleatorias;
mientras que las segundas no imponen forma funcional alguna y atribuyen a la

ineficiencia cualquier desviacion de la frontera eficiente.

3.3.1- Técnicas No Paramétricas
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Se construyen en base a las observaciones de los insumos y productos.
Contempla dos enfoques y estos son: el Analisis Envolvente de Datos (DEA)' y
el Analisis de Libre Disposicién (FDH)'.

- Analisis Envolvente de Datos (DEA)

A partir de una técnica de programacion lineal permite la medicion de la
eficiencia sin necesidad de especificar una forma funcional, pero exige que el
conjunto de posibilidades de produccidon cumpla una serie de propiedades,

como la convexidad o la libre disponibilidad de insumos y productos.

Su idea basica es que para analizar la eficiencia de una empresa en
particular, ésta es considerada eficiente si ninguna otra empresa es capaz de
producir un nivel superior de productos utilizando los mismos insumos o
producir el mismo nivel de producto a partir de un menor nivel de insumos. Asi,
se podra distinguir entre aquellas unidades que se comportan eficientemente de

aquéllas que no lo hacen, por lo que las primeras definen la frontera eficiente.
- Enfoque de Libre Disposiciéon (FDH)

Es un caso especial del Analisis Envolvente de Datos y su nombre
proviene de la eliminacion de uno de sus principales supuestos: la libre
disposicion. Este enfoque permite que la frontera tenga partes en las que no
sea convexa, por ejemplo, los productos pueden decrecer aln si se aumenta
algunos de los insumos. Se ha demostrado que este enfoque se ajusta mejor a
las observaciones de la muestra, y que los rankings de eficiencia tienden a ser

considerablemente mayores que aquellos obtenidos por el DEA.

' Por sus siglas en inglés Data Envelopment Analysis.
'S Por sus siglas en inglés Free Disposable Hull Analysis.
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3.3.2- Técnicas Paramétricas

Los modelos paramétricos especifican una funciéon o relacién de
causalidad entre insumos y productos, teniendo como principal ventaja la
identificacion de la Ineficiencia X y del término de error aleatorio. Contempla
tres enfoques y estos son: el Enfoque de la Frontera Estocastica (SFA)", el
Enfoque de la Frontera Gruesa (TFA)'® y el Enfoque de la Libre Distribucion
(DFA)'®.

Enfoque de Frontera Estocastica (SFA)

Postula un modelo de error compuesto en el que se asume que la
Ineficiencia X sigue una distribucion asimétrica, usualmente la semi-normal,
mientras que asume que el error aleatorio sigue una distribucion simétrica,
usualmente la normal. En otras palabras, el término de error de la funcion de
costos esta dado por e = u + v, donde u = 0 representa la Ineficiencia X que
sigue una distribuciéon semi-normal, y v representa el error aleatorio que se
comporta de acuerdo a una distribucion normal. La Ineficiencia X para cada
empresa se basa en la media condicional del término de ineficiencia u, dados

los residuos que son una estimacién del error compuesto e.

El supuesto de la distribucidén semi-normal para la Ineficiencia X es
relativamente inflexible y presume que la mayoria de las empresas estan
agrupadas cercanamente a la eficiencia. Sin embargo, en la practica puede que
otras distribuciones sean mas apropiadas, como una normal truncada, o una
gamma, que son mas flexibles que una semi-normal. No obstante, en este

esquema de error compuesto, permitir cierta flexibilidad en la distribucidon de la

"7 Por sus siglas en inglés Stochastic Frontier Approach (SFA).
'® Por sus siglas en ingiés Thick Frontier Approach (TFA).
' Por sus siglas en inglés Distribution-Free Approach (DFA).
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Ineficiencia X puede dificultar la separacion entre esta y el error aleatorio dado
que las distribuciones normal truncada y gamma pueden ser muy parecidas a la

distribucion normal simétrica asumida para el error aleatorio.
- Enfoque de Frontera Gruesa (TFA)

Asume que las desviaciones de los valores previstos de una medida de
desempefio dentro del cuartil mas alto y el cuartil mas bajo de las empresas,
representan Unicamente el error aleatorio, mientras que las desviaciones de los
valores previstos de una medida de desempefio entre el cuartil mas alto y el
cuartil mas bajo representan la Ineficiencia. Este enfoque no impone ningun
supuesto de distribucion sobre la ineficiencia o el error aleatorio, s6lo asume
que las ineficiencias difieren entre el cuartil mas alto y el mas bajo y que el error
aleatorio existe dentro de estos cuartiles. Este enfoque no proporciona puntos
de estimacion precisos de la ineficiencia para cada empresa, en cambio,

proporciona una estimacion del nivel general de ineficiencia.
- Enfoque de la Libre Distribucién (DFA)

Separa la Ineficiencia X del error aleatorio de una manera distinta. A
diferencia de la SFA, este enfoque no impone fuertes supuestos en relacion a
las distribuciones especificas de la ineficiencia y del error aleatorio, en cambio
asume que la ineficiencia para cada empresa es estable en el tiempo, mientras
que el error aleatorio se promedia a cero. La estimacidén de la Ineficiencia X
para cada empresa se determina entonces como la diferencia entre el promedio
de sus residuos y el promedio de los residuos de la empresa en la frontera, con
algun tipo de truncamiento para evitar que el error aleatorio no promedie a cero

exactamente. La ineficiencia puede seguir casi cualquier distribucion incluso
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una muy cercana a una simétrica, siempre y cuando las ineficiencias sean no

negativas.

3.3.3- Ventajas y Desventajas entre ambos enfoques

Tanto la Técnica Paramétrica como la No Parameétrica tienen sus
ventajas y desventajas. La Tecnica Paramétrica tiene la principal desventaja de
emplear rigurosos supuestos en relacion a la forma de la frontera eficiente;
asume una forma funcional especifica, como por ejemplo una Translogaritmica
0 compuesta, y por ende supone cierto comportamiento econdmico que puede
o no ser valido. Por su parte la Técnica No Paramétrica tiene la ventaja de
imponer menor estructura en la forma de la frontera eficiente, sin embargo,
comparado con la Técnica Paramétrica, tiene la desventaja de no tomar en
cuenta el término de error aleatorio (v), por lo que no diferencia el verdadero
error aleatorio de la Ineficiencia X, como puede evidenciarse en el Grafico
N°3.3.3.1.

Cummins y Zi (1998) aplican los enfoques de estimacion DEA y el SFA al
sector asegurador norteamericano, mostrando una elevada correlacion entre los
resultados obtenidos por ambos enfoques en cuanto a la clasificacion de las
empresas como eficientes o ineficientes. No obstante, comprueban que los
indices de eficiencia obtenidos con las Técnicas Paramétricas tienden a ser
mayores que los obtenidos a través los No Parameétricas, y atribuyen este
hecho a que el DEA clasifica como ineficiencias todas las desviaciones con
respecto a la frontera eficiente al no diferenciar un componente de error

aleatorio, el cual si se encuentra presente en el enfoque SFA.
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Nivel de Produccion
Observado
c1 Frontera de
Costos

- )y /
Ineficiencia X

Ineficiencia X

Eror Aleatorio

Grafico N° 3.3.3.1. Descomposicién del Término de Error.

Otra de las desventajas de las Técnicas No Paramétricas es gque no
toman en cuenta, por lo general, los precios de los insumos, debido a que
plantean los problemas de optimizacién en términos de las cantidades de
insumos empleadas para lograr un determinado nivel de producto, o la cantidad
de producto que puede lograrse con una determinada cantidad de insumos, es
decir, solo miden la ineficiencia técnica en lugar de medir el total de la
Ineficiencia X, que comprende tanto la ineficiencia técnica como la asignativa
(Hernandez, 1. (2008)).

La escogencia del método de estimacién ha sido tema de debate en la
literatura donde algunos autores prefieren la Técnica Paramétrica y otros la No
Paramétrica dependiendo del propdsito de la investigacidén a realizar, la

informacién disponible y el criterio del investigador. En definitiva dado que el
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proposito de la presente investigacion es la medicion de la Ineficiencia X en los
costos de las compafias aseguradoras se emplearan Técnicas Paramétricas,
ya que estas permiten la diferenciacién entre el término de Ineficiencia X y el

término de error aleatorio.

3.4- Especificacion del Enfoque de Libre Distribucion (DFA)

En la construccion de fronteras eficientes aun no se ha determinado cual
de las técnicas paramétricas es la mejor, ya que entre ellas son consistentes y
en general ordenan a las empresas aproximadamente en la misma posicion,
ademas de identificar de forma similar a aquellas como de mejor practica o de

peor practica.

La presente investigacion emplea el Enfoque de Libre Distribucion (DFA),
ya que no impone una forma especifica sobre la distribucion de la ineficiencia
como lo hace SFA, y ademas permite ordenar individualmente a las empresas a

diferencia del TFA que las agrupa por cuartiles.

El DFA, a partir de la descomposicion del término de error asume que
hay una ineficiencia promedio para cada empresa que es constante en el
tiempo y un error aleatorio que se promedia a cero. Este factor de ineficiencia
es obtenido a partir de la estimacidén por Minimos Cuadrados Generalizados de
una funcién de costos a través de un panel de datos (Bauer et al. (1998)),
generando un residuo promedio para cada una en el periodo de estudio, por
consiguiente, la empresa con el menor residuo promedio se presume que es la
menos ineficiente y que la ineficiencia de todas las otras empresas es medida

en relacion a esta.
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Siguiendo lo anterior y a partir de la ecuacion (1) se obtiene:

Cie — c(xie, B) + uye + vy (2)

Donde;

ui = término de Ineficiencia X o residuo promedio.

Vit = término de error aleatorio que se promedia a cero.

A su vez al contar con una técnica de panel de datos es posible
diferenciar entre dos métodos factibles de estimacién, el primero a través de
Efectos Fijos, y el segundo a través de Efectos Aleatorios, donde la
determinaciéon del método mas apropiado se comprueba con el Test de

Hausman

3.4.1- Método de Efectos Fijos

En este modelo se asume que los efectos individuales son parametros

fijos especificos para cada empresa. Considérese la siguiente ecuacién:

Cit —a;+ Bxie + vyt (3)

Donde el intercepto a representa el término de Ineficiencia X,
anteriormente representado como wu;, que afecta los costos de cada
aseguradora y es un numero fijo para cada una de ellas; es decir no varia en el
tiempo. El estimador relativo de ineficiencia se puede obtener a partir de los
interceptos a;, que para una funcion de costos son calculados como las
desviaciones de un intercepto promedio minimo (min (a;)) que representa a la

aseguradora menos ineficiente:
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w,  a, —min(a;) (4)
3.4.2- Método de Efectos Aleatorios

Presenta la misma especificacion que el método de Efectos Fijos con la
excepcidén de que asume que el intercepto o efecto individual es una variable
aleatoria, con un valor medio u; y una varianza Var (u; # 0). Por consiguiente el

componente de error compuesto se reescribe de la siguiente forma:
e — Inu; + vy (5)

Donde, el residuo promedio para cada empresa viene representado por
el Iny;, mientras que vi se promedia a cero en el tiempo. De esta forma la
Ineficiencia X para cada aseguradora se calcula a partir de la siguiente

ecuacion.

w, Inp, —min(iny,;) (6)

En este caso el estimador relativo de ineficiencia se puede obtener a
partir de los interceptos Iny;, y las desviaciones de un intercepto promedio

minimo (min (Iny;)), que representa a la aseguradora menos ineficiente.

3.4.3- Test de Hausman

Es recomendable la realizacion de este test ya que las estimaciones de
los métodos de Efectos Fijos son siempre consistentes mientras que aquellas
de métodos de Efectos Aleatorios son consistentes so6lo si no hay correlacion

entre los efectos individuales (aj) y las variables explicativas (xi). Evalua
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entonces la hipétesis nula de ausencia de correlacién entre (o) y (xi),

permitiendo asi la eleccién de uno de los métodos.

En general esta prueba revisa la matriz de covarianza de los regresores

del modelo con Efectos Fijos y Efectos Aleatorios, donde:

Si q; esta correlacionado con x;;, se rechaza la hipotesis nula y:

- Los estimadores B de Efectos Aleatorios son inconsistentes

- Los estimadores B de Efectos Fijos son consistentes.

Si a; no esta correlacionado con x;, se acepta la hipotesis nula y:

- Los estimadores B de Efectos Aleatorios son consistentes y eficientes

- Los estimadores B de Efectos Fijos son consistentes.

3.4.4- Eficiencia en Costos

El mejor indicador del nivel de eficiencia en costos esta representado por
la relacion entre el valor esperado de los costos de la frontera éptima y el valor
esperado de los costos observados de cada aseguradora. Los valores de este
cociente se ubican entre 0 y 1, mientras mas cercano a cero menos eficiente
sera la compaiia, por el contrario si adopta el valor de 1 la compaiiia esta
utilizando el vector de insumos que minimiza el costo de producciéon (Aguilar,

2005), es decir es mas eficiente.

_ €™ E(Ci|u=0.x;.B) efci® e Wi

EF, ct E(Clupxi ) eMCxiB)tup

(7)
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Este indicador permite definir el porcentaje de los costos actuales al cual

se podria lograr el mismo producto con la eliminacion de la Ineficiencia X.
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CAPITULO IV: ESTIMACION DE LA INEFICIENCIA X

4.1- Datos y Fuentes de Informacién

Los valores de las variables a utilizar para la estimacion de la funcion de
costos del mercado asegurador venezolano, provienen de los estados
financieros anuales presentados por las compafias que operan en el ramo
Generales y Vida para el periodo comprendido entre 2.002 y 2.008, publicados
por la Superintendencia de Seguros.

De las 50 compafias que operan en el mercado asegurador para el
periodo de estudio, se seleccionaron las 38 que operan en el ramo Generales y
Vida, que representan el 76% del total de compadias inscritas en la
Superintendencia, ya que para dar consistencia a la investigacion deben
compararse aquellas compafias que ofrezcan los mismos servicios bajo las

mismas condiciones de mercado.

Por su parte, la empresa lberoamericana de Seguros, C.A. no se incluye
en el estudio porque solo presenta informacion para el ultimo afo, es por ello
que no puede compararse con aquellas compafias operativas durante los 7

afos. Quedan asi un total de 37 empresas operativas bajo estudio.

Con el objetivo de comprobar la hipétesis de la presente investigacion es
necesario diferenciar entre las empresas de capital nacional y aquellas de
capital foraneo, estando representadas estas ultimas por Caracas de Liberty

Mutual C.A., filial de Liberty Mutual; Mapfre La Seguridad C.A. de Seguros, Filial




de Mapfre; Adriatica de Seguros C.A,, filial de Assurances Générales de France
(AGF); C.A. de Seguros American International, American International Group

(AlG); y Zurich Seguros S.A. filial del Zurich Financial Services Group.

En Venezuela existen dos tipos de sociedades con componente
internacional, la Filial y la Sucursal. En el Decreto N° 2.095, Articulo N° 2,

Numeral 8, se define a las empresas filiales como:

“, .Aquellas empresas extranjeras que por cualquier causa
sean controladas en su capital (composicion accionaria) o en
su gestion (toma de decisiones en la empresa), por otra
empresa que se denomina matriz.

Aquellas empresas que sean controladas separadamente,
en su capital o en su gestion, por otra, que a estos efectos es la
casa matriz, aunque aquellas no tengan entre si ninguna
vinculaciéon. 7

Para julio de 2.007 la compania Adriatica de Seguros C.A es adquirida
por el Grupo Asegurador Muitinacional de Seguros de capital nacional, sin
embargo, dicha compariia se analiza como extranjera debido a que este cambio

de propiedad solo afecta el ultimo afio de estudio.

Por ultimo, debe sefialarse que los datos se encontraban en términos
nominales por lo que fue necesario deflactar los mismos de acuerdo al indice
General de Precios al Consumidor para que estén en términos reales en base al
inicio del periodo de estudio, es decir el afno 2002. En el Cuadro N° 4.1.1 se

muestran las aseguradoras que quedaron seleccionadas para el estudio.
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cODIGO DE

INSCRIPCION DENOMINACION SOCIAL PROPIEDAD
1 C.A. de Seguros Avila Nacional
2 C.N.A. de Seguros La Previsora Nacional
12 Mapfre La Seguridad C.A. de Seguros. Internacional
13 Seguros Caracas de Liberty Mutual, C.A. Internacional
24 Seguros Venezuela C.A. Nacional
25 Seguros Provincial C.A. Nacional
29 Zurich Seguros S.A. Internacional
32 Adriatica de Seguros, C.A. Internacional
38 Seguros Carabobo, C.A. Nacional
40 La Venezolana de Seguros y de Vida, C.A. Nacional
44 Seguros Los Andes, C.A. Nacional
46 Seguros Nuevo Mundo S.A. Nacional
48 Seguros Horizonte, C.A. Nacional
51 C.A. de Seguros La Occidental Nacional
52 C.A. Seguros Catatumbo Nacional
66 C.A. de Seguros American International Internacional
71 Seguros Federal, C.A. (Antes Seguros Federacién C.A)) Nacional
74 Mercantil Seguros C.A. Nacional
77 C.A. Seguros Guayana Nacional
78 La Oriental de Seguros C.A. Nacional
80 Seguros Piramide C A. Nacional
83 Seguros Universitas, C.A. (Antes Universitas de Seguros C.A.) Nacional
86 Interbank Seguros S.A. Nacional
91 Multinacional de Seguros C.A. Nacional
93 Zuma Seguros, C.A. (Antes Seguros Bancentro S.A.) Nacional
96 Seguros Constituciéon C.A. (Antes Seguros Sofitasa) Nacional
97 Transeguro C.A. de Seguros Nacional
98 Seguros Comerciales Bolivar S A. Nacional
101 Seguros Premier, C.A (antes Chubb de Venezuela) Nacional
105 Seguros Banvalor C A Nacional
106 Proseguros, S.A. (antes Rescarven) Nacional
107 Seguros Altamira C.A. Nacional
108 Seguros Canarias de Venezuela C A. Nacional
109 Banesco Seguros C.A. Nacional
110 Seguros Caroni C.A. Nacional
111 Universal de Seguros C.A. Nacional
113 Aseguradora Nacional Unida Uniseguros, S.A. Nacional

Cuadro N° 4.1.1 Empresas Seleccionadas que Operan en el Ramo Generales y Vida.
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4.2- Variables del Modelo

Siguiendo lo expuesto en la seccién lIl.3 en relaciéon a la definicion de

productos, insumos y sus precios, se procede a explicar las variables del
modelo.

- Variable Dependiente: Costo Total (C).

En la produccion de seguros las empresas incurren en un costo total, que
siguiendo a Huidobro (2002), se descompone en costos de administracién,

costos de adquisicién y comision, y costo neto de los siniestros.

Los costos de administracién son las erogaciones generales de las
empresas Yy aquellas referidas a las remuneraciones del personal incluido en su
nomina. Por su parte, los costos de adquisicion reflejan la bonificacion pagada a
los productores de seguro en base a su cartera de negocios en la empresa, y
los costos de comisidon contemplan el pago hecho a los intermediarios por su
labor de mediacion en los contratos de seguros. Por ultimo, el costo neto de los

siniestros representa la parte del siniestro que cubre el asegurador con sus
propios fondos.

- Variables Independientes:
e Productos:
La presente investigacion se basa en el Enfoque del Valor Agregado

para la definicion de los productos ofrecidos por las aseguradoras siguiendo a
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Cummins y Weiss (1998), quienes afirman que es el enfoque mas apropiado

para estudiar la eficiencia en los seguros.

El consenso emergente en la literatura es que deben usarse las
prestaciones pagadas y las adiciones a las reservas para medir el producto de
los Seguros de Vida. Esta medida es utilizada por Cummins y Zi (1998),
Cummins, Tennyson y Weiss (1998), Qiu y Chen (2006), Huang (2007), y Yuan
y Phillips (2008). Para el caso de los Seguros Generales casi todos los estudios
utilizan los siniestros incurridos o los siniestros brutos, como Cummins,
Turchetti, y Weiss (1996), Berger, Cummins y Weiss (1998), Huidobro (2002),
Cummins, Rubio-Misas, y Zi (2003).

Conforme al planteamiento teorico del Capitulo 3 y siguiendo el consenso
emergente en la literatura se utilizan las Prestaciones y Siniestros Brutos (y1)
como proxy para la funcién de Manejo y Asuncion de Riesgos, y las Adiciones a
las Reservas Técnicas (yz) como proxy para la funcion de Intermediacion.
Tanto las Prestaciones y Siniestros Brutos como las Adiciones a las Reservas
Técnicas estan correlacionadas con la tercera funcidn del enfoque del valor
agregado que se refiere a los Servicios Financieros Reales. Cabe destacar que
las Reservas Técnicas se refieren al monto destinado por las empresas de
seguros para la constitucion de las reservas matematicas y riesgos en curso,

asi como los siniestros pendientes del ejercicio.
e Insumos y Precios de los Insumos:
Como se menciond en los apartados anteriores existe mayor consenso

en la seleccion de los insumos, es por ello que en la presente investigacion se

consideran el Trabajo, el Capital Financiero, y los Servicios de Negocios y
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Materiales. Por su parte, se considera que los precios de los insumos utilizados
por el sector asegurador estan adecuadamente representados por las

siguientes variables:

Precio del factor Trabajo y Materiales (w4) : estos insumos estan
agrupados en un solo precio debido a la falta de informacion desagregada para
las empresas del sector, aunado a esto no existen datos sobre los salarios,
indices de salarios e indices de deflactores para los componentes de los

diversos costos en que incurren las aseguradoras.

Siguiendo la recomendacion de Cummins y Weiss (1998) de utilizar
definiciones alternativas de los insumos y sus precios, el precio de factor trabajo
y materiales se aproxima mediante |a siguiente relacién: la adicion de los costos
de administracion y los costos de adquisicion y comision, ambos representando
los egresos por concepto de ndmina, fuerza de ventas y todos aquellos costos
distintos a los laborales que permiten el funcionamiento de las empresas; vy la
suma entre las primas brutas y el producto de inversiones menos las
prestaciones y siniestros brutos, ya que representa una aproximacion del costo

destinado a los rubros mencionados.

Precio del Capital Financiero (wz): uno de los enfoques para su
medicion sugiere el uso del valor de mercado del ROE, sin embargo, para el
caso venezolano ninguna compafia cotiza en la Bolsa de Valores de Caracas,
por tanto se utiliza el valor en libros de la rentabilidad de los recursos propios

(ROE) para cada empresa en todos los periodos.

Finalmente, en el Cuadro N°4.2.1 se resumen los insumos y productos

utilizados:
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Variable

Descripcion

Costo Total (C)

Costos de Administracion

Costos de Comisién y Adquisicidn

Costo Neto de los Siniestros = Prestaciones y
Siniestros - Prestaciones y Siniestros a cargo de
Reaseguradores

Prestaciones y Siniestros
Brutos (y4)

Prestaciones y Siniestros del Ejercicio

Adicién a las Reservas
Técnicas (y,)

Reservas Técnicas del Ejercicio - Reservas Técnicas
del Ejercicio Anterior

Precio del Trabajo y Materiales
(wy)

(Costos de Administracién + Costos de Comision y
Adquisicién) / (Primas Brutas + Producto de
inversiones - Prestaciones y Siniestros Brutos)

Precio del Capital Financiero
(wo)

Utilidad / Patrimonio Propio No Comprometido

Cuadro N° 4.2.1 Insumos y Productos Utilizados.*°

4.3. Funcion de Costos del Mercado Asegurador Venezolano

Se elige la funcion translogaritmica ya que la misma permite minimizar el

error de especificacion asociado a la eleccidn a priori de una forma funcional y

representa con mayor precision los datos observados, por tanto las variables

son expresadas en términos logaritmicos. Por otra parte, para cumplir con las

restricciones de homogeneidad lineal y siguiendo el Lema de Shephard se

procede a dividir el costo total y el precio del capital entre el precio del trabajo y

materiales, donde las derivadas proporcionan las cantidades optimas de los

insumos que minimizan el costo de produccion. La funcidn a estimar es

entonces:

2 Ver en el Anexo C los cédigos de cuenta utilizadas para cada insumo y producto.
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Donde:

Cit. Costo total de la aseguradora / en el tiempo .

« intercepto para cada aseguradora.

V. se asumen dos productos; y; representa Prestaciones y Siniestros Brutos;
y2 representa Adicion a las Reservas Técnicas.

w;: se asumen dos insumos; w representa el precio del Trabajo y Materiales; w»
representa el precio del Capital Financiero.

Aj, Bk parametros correspondientes a cada insumo y producto respectivamente.

Aj: parametro correspondiente a la combinacion de insumos.

Bik: parametro correspondiente a la combinacién de productos.

e: error aleatorio que promedia a cero en el tiempo.

Finalmente, las variables a emplear en la estimaciéon se representan en
logaritmos y tanto el costo total como el precio del capital se encuentran
divididos entre el precio del trabajo y materiales, cumpliendo asi las
restricciones de homogeneidad lineal mencionadas anteriormente. En el Cuadro

N° 4.3 .1 se resumen las variables del modelo a estimar.
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Variable Descripcién

Logaritmo de [Costo Total (C )/ Precio del Trabajo y
LCTWA Materiales (w1)]

LPYS Logaritmo de Prestaciones y Siniestros (y1)
LAR Logaritmo de Adicién a las Reservas Técnicas (y2)
LW2_ WA Logaritmo de [Precio del Capital Financiero (w2) /

Precio del Trabajo y Materiales (w1)]

Cuadro N° 4.3.1 Variables del Modelo.

4 .4- Estacionariedad del Modelo

En la estimaciéon de modelos econométricos es necesario comprobar la
validez de la inferencia estadistica que se haga sobre el modelo a analizar, por
tanto se debe verificar si las variables implicadas son estacionarias y en caso
de que no lo sean, es decir que haya presencia de raices unitarias, se debe
comprobar la existencia de una relacion de cointegracion a largo plazo de las

variables en estudio.

Luego de verificar la estacionariedad de las variables del modelo a través
de las pruebas de raices unitarias se rechaza la hipdtesis nula de presencia de
raiz unitaria para las variables LAR (logaritmo de las adiciones a las reservas
técnicas) y LCTW1 (logaritmo de la relacion entre el costo total y el precio del
trabajo y materiales), es decir son estacionarias, mientras que para las variables
LPYS (logaritmo de las prestaciones y siniestros) y LW2_ W1 (logaritmo de la
relacion de precios) se acepta la hipdtesis nula, siendo entonces no
estacionarias, es por ello que se procede a verificar la relacion de cointegracién

entre las variables.
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La cointegracion significa que a pesar de que alguna de las variables sea
no estacionaria a nivel individual, una combinaciéon de dos o mas de ellas puede
ser estacionaria. No incorporar este analisis, podria significar que los resultados
no reflejen verdaderas relaciones de largo plazo o de equilibrio entre las
variables analizadas. Se aplicé el test de Cointegracion Residual de Pedroni
cuya hipdtesis nula es la no cointegracidn, obteniéndose que la misma se
rechaza por tanto se verifica una relacion a largo plazo entre las variables y por

ende la estacionariedad del modelo. (Ver Anexo D)

4.5- Estimacion por Efectos Fijos

La estimacion de la ecuacion (8) se realiza a través del Método de
Minimos Cuadrados Generalizados (MCG) con Efectos Fijos para un panel de
datos no balanceado®'. Se aplico el estimador de la matriz de covarianza de los
residuos derivado por White que permite la correccion de los errores estandar
de los parametros. Este procedimiento hace posible obtener estimadores que
corrijan los posibles problemas de heterocedasticidad en las varianzas de los

residuos, que pueden estar presentes al trabajar con un panel de datos.

El Cuadro N° 4.5.1 muestra los resultados de la estimacién donde se
observa que todas las variables a nivel individual son significativas al 5%, a
excepcion de la variable LPYS*LW2_W1. A su vez, de acuerdo al estadistico F
las variables en conjunto son significativas al 5% para explicar a la variable
dependiente. Finalmente, as variables independientes explican el 99,34% de
las variaciones en los costos totales.

% Se estima a través de un panel no balanceado, ya que no se tiene la informacion de todas las variables para todas las
aseguradoras en todos los aflos de estudio.
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Variable Dependiente: LCTWH1

Método: Panel MCG (Efectos Fijos Secciones Cruzadas)
Muestra: 2002 2008

Secciones Cruzadas: 37

Total observaciones del panel (no balanceado): 220

Estimacién lineal luego de correccion por matriz de covarianzas y errores
estandar de White (corregido por grados de libertad)

LCTW1=C(1)+C(2)*LPYS+C(3)*LAR+C(4)* LW2_W1+0.5(C(5)
*LW2_W142+C(6)*LPYS*2+C(7)*LPYS*LAR+C(8)*LAR2)
+C(9)*LPYS*LW2_W1+C(10)*LAR*LW2_W1

Coeficiente Error Estd. Estadistico-t Prob.

C(1) 15.59330 1.735111 8.986921 0.0000
C(2) 0.808661 0.358794 -2.253831 0.0255
C(3) 0.729090 0.331212 2.201279 0.0290
C(4) 1.223347 0.105476 -11.59838 0.0000
C(5) 0.085679 0.015652 5.473989 0.0000
C(6) 0.130917 0.023087 5.670633 0.0000
C({7) -0.137726 0.019508 -7.059869 0.0000
C(8) 0.048299 0.004902 9.852934 0.0000
C(9) -0.007667 0.007970 -0.962070 0.3373
C(10) 0.052011 0.008997 5.780883 0.0000
R-cuadrado 0.993494  Estadistico-F 590.4586
R-cuadrado ajustado 0.991811  Prob.(Estadistico-F) 0.000000

Error Estd. Regresion 0.230274 Suma cuadrado residuos 9.226519

Cuadro N° 4.5.1 Estimacion por Efectos Fijos.

De acuerdo a Wooldridge (2003) se debe considerar que dada la
especificacion de la funcién de costos y la periodicidad de los datos, puede
sospecharse de la presencia de autocorrelacién y que para verificarla se debe
probar la significacion estadistica de los rezagos de los residuos en una
regresion donde la variable dependiente sean los residuos obtenidos en la
primera regresion, que para este caso es RESIDFIJOS. En el Cuadro N° 4.5.2
se comprueba que existe autocorrelacion de orden uno, donde se observa que

al incluir un rezago el mismo resulta significativo.
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Variable Dependiente: RESIDFIJOS

Método: Panel Minimos Cuadrados

Muestra (ajustada): 2003 2008

Secciones Cruzadas: 37

Total observaciones del panel (no balanceado): 171

RESID_FIJOS=C(1)+C(2)*LPYS+C(3)*LAR+C(4)*LW2_W1+0.5
*(C(5)*LW2_W1r2+C(8)*LPYS2+C(7)*LPYS*LAR+C(8)
*LARM2)+C(9)*LPYS*LW2_W1+C(10)*LAR*LW2_W1+C(11)
*RESIDFIJOS(-1)

Variables Coeficiente Error Estd. Estadistico-t Prob.
c( 0.637729 2.511983 0.253875 0.7999
C(2) 0.262098 0.192429 -1.362056 0.1751
C(3) 0.241640 0.233966 1.032803 0.3033
C(4) 0.276436 0.177583 -1.556652 0.1215
C(5) 0.015687 0.013811 -1.135794 0.2577
C(8) 0.024979 0.011339 2.202973 0.0290
C({7) -0.026937 0.020621 -1.306324 0.1933
C(8) 0.001287 0.013635 0.094393 0.9249
C(©9) 0.010993 0.008030 1.217429 0.2252
C(10) 0.001327 0.011100 0.119593 0.8050
c(11) 0.209218 0.071175 2.939484 0.0038

Cuadro N° 4.5.2 Comprobacién de Autocorrelacion de los Residuos de Efectos Fijos.

Por otra parte, es necesario garantizar la estacionariedad de los residuos
para que la presencia de autocorrelacién solo afecte a la eficiencia del
estimador al hacer que su varianza no sea minima, y que por tanto el mismo

soOlo sea consistente.

Para comprobar la estacionariedad de los residuos de las variables
incluidas en el modelo de Efectos Fijos, se procede a realizar el test de raices
unitarias en los mismos. En el Cuadro N° 4.5.3 se observa que la probabilidad
de cada una de las pruebas es menor al nivel de significancia del 5%, por lo que
se rechaza la hipdtesis nula de presencia de una raiz unitaria, confirmandose

asi la estacionariedad de los residuos.



Panel Prueba de Raiz Unitaria: Resumen
Muestra: 2002 2008
Variables Exdgenas: Efectos Individuales

Secciones
Método Estadistico Prob.** Cruzadas Obs.
Hipdtesis Nula: Asume un proceso de raiz unitaria comun
Levin Lin & Chut* -9.41927 0.0000 22 104

Hipotesis Nula: Asume un proceso de raiz unitaria individual
ADF - Fisher Chi-square 60.1796 0.0527 22 104
PP Fisher Chi-square 145450  0.0000 32 163

** Las probabilidades para los test de Fisher se calculan usando un
estadistico distribuido como un chi-cuadrado. Las otras pruebas asumen
normalidad asintdtica.

Cuadro N° 4.5.3 Estacionariedad de los Residuos de Efectos Fijos.

4.6- Estimacion por Efectos Aleatorios

La estimacion de la ecuacion (8) se realiza a traves del Método de
Minimos Cuadrados Generalizados con Efectos Aleatorios para un panel de
datos no balanceado, a su vez también es necesario estimar los componentes
de la matriz de varianza de los errores, para ello se utiliza el procedimiento de
Swamy - Arora. Nuevamente se empled el estimador de la matriz de covarianza
de los residuos derivado por White que permite la correccion de los errores

estandar de los parametros y los posibles problemas de heterocedasticidad

El Cuadro N° 4.6.1 muestra los resultados de la estimacion, donde se
observa que todas las variables a nivel individual son significativas al 5%, a
excepcion de las variables LPYS*LW2 W1 y LAR*LW2 W1. A su vez, de
acuerdo al estadistico F las variables en conjunto son significativas al 5% para

explicar a la variable dependiente. Por su parte se obtiene un R? de 0,9625, es
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decir que las variables independientes explican el 96,25% de las variaciones en

los costos totales.

Variable Dependiente: LCTWA1

Método: Panel MCG (Efectos Aleatorios Secciones Cruzadas)
Muestra: 2002 2008

Secciones Cruzadas: 37

Total observaciones del panel (no balanceado): 220
Estimador de la varianza de los componentes de Swamy y Arora. Matriz de
varianza y errores estandar de White (corregido por grados de libertad)

Variable Coeficiente Error Estd. Estadistico-t Prob.
C 16.16002 2.101904 7.688279 0.0000
LPYS 0.953160 0.338730 -2.813925 0.0054
LAR 0.853288 0.270109 3.159046 0.0018
LW2_W1 1.174678 0.418173 -2.809074 0.0054
0.5*LW2_W1*LW2_W1 0.074109 0.022230 3.333741 0.0010
0.5*"LPYS*LPYS 0.136982 0.015873 8.630140 0.0000
0.5"LPYS*LAR -0.140495 0.008619 -16.30142 0.0000
0.5"LARB*LAR 0.044759 0.010939 4.091752 0.0001
LPYS*"LW2_ W1 0.007340 0.008047 0.912141 0.3627
LAR*LW2_ W1 0.034455 0.022847 1.508096 0.1330
R-cuadrado 0.962537  Estadistico-F 599.4959
R-cuadrado ajustado 0.960931  Prob.(Estadistico-F) 0.000000

Error Estd. Regresion 0.232827 Suma cuadrado residuos  11.38375

Cuadro N° 4.6.1 Estimacion por Efectos Aleatorios.

Como se explico en el apartado de Efectos Fijos, es necesario
comprobar la presencia de autocorrelacion de los residuos obtenidos asi como
su estacionariedad. En el Cuadro N° 4.6.2 se confirma la presencia de
autocorrelacion de primer orden y en el Cuadro N° 4.6.3 se acepta la hipotesis

alternativa de estacionariedad de los residuos con un nivel de confianza del
95%.
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Variable Dependiente: RESIDALEATORIOS
Método: Panel Minimos Cuadrados

Muestra (ajustada): 2003 2008

Secciones Cruzadas: 37

Total observaciones del panel (no balanceado): 171

Variable Coeficiente  Error Estd. Estadistico-t Prob.
C 2.562299 2.998111 0.854638 0.3940
LPYS 0.458236 0.224280 -2.043140 0.0427
LAR 0.283184 0.273472 1.035550 0.3020
LwW2_W1 0.237988 0.208223 -1.142945 0.2548
0.5"LW2_W1*LW2_W1 0.011404 0.016145 -0.706316 0.4810
0.5*'LPYS*LPYS 0.019031 0.013337 1.426924 0.1556
0.5"LPYS*LAR 0.002718 0.024487 0.110983 0.9118
0.5*LARB*LAR -0.016339 0.015780 -1.035398 0.3020
LPYS*LW2_W1 0.009127 0.010800 0.861058 0.3905
LARB*LWZ_W1 0.002064 0.013111 0.157397 0.8751

RESIDALEATORIOS(-1) 0.626144 0.055168 11.34974 0.0000

Cuadro N° 4.6.2 Comprobacién de Autocorrelacion de los Residuos de Efectos Aleatorios.

Panel Prueba de Raiz Unitaria: Resumen
Muestra: 2002 2008
Variables Exégenas: Efectos Individuales

Secciones
Método Estadistico Prob.** Cruzadas Obs.
Hipbtesis Nula: Asume un proceso de raiz unitaria comun
Levin, Lin & Chu t* -12.3222 0.0000 22 104

Hipotesis Nula: Asume un proceso de raiz unitaria individual
ADF Fisher Chi-square 70.7239 0.0085 22 104
PP Fisher Chi-square 1563.253 0.0000 32 163

** Las probabilidades para los test de Fisher se calculan usando un
estadistico distribuido como un chi-cuadro. Las otras pruebas asumen
normalidad asintdtica.

Cuadro N° 4.6.3 Estacionariedad de los Residuos de Efectos Aleatorios.
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4.7- Test de Hausman

La aplicacion del Test de Hausman permite determinar cual estimador es
el mejor entre el método de Efectos Fijos y el método de Efectos Aleatorios.
Como se puede observar en el Cuadro N° 4.7.1, dado que la probabilidad es
mayor al 5% de significancia se acepta la hip6tesis nula de no correlacién entre
los efectos individuales (a;) y las variables explicativas (xi), por tanto se debe
asumir la estimacién por Efectos Aleatorios para el calculo de la Ineficiencia X,

ya que los estimadores seran tanto consistentes como eficientes.

Chi-
Cuadrado Chi-Sq. d.f. Prob.
Secciones Cruzadas 0.000000 9 1.0000

Cuadro N° 4.7.1 Test de Hausman
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CAPITULO V: Resultados de las Estimacion de la
Ineficiencia X y Eficiencia en Costos por Efectos
Aleatorios

Luego de la estimacion de la ecuacidén (8) por Efectos Aleatorios se
obtienen los interceptos (Iny) para cada aseguradora, a partir de los cuales se
procede a realizar el calculo de la Ineficiencia X y de la Eficiencia en Costos

empleando las ecuaciones (8) y (7) respectivamente. Estos valores se

presentan en el Cuadro N° 5.1

La columna referida a Ineficiencia X se encuentra expresada en términos
del logaritmo del costo total y muestra cuanto se aleja cada aseguradora de la
frontera eficiente, es decir de la aseguradora con menor [neficiencia X. Por su
parte la columna referida a la Eficiencia en Costos representa el porcentaje de
los costos totales observados para cada aseguradora que podrian alcanzarse
en caso de adoptarse las medidas necesarias para reducir la Ineficiencia X, por
ejemplo la comparia C.A. de Seguros Avila puede lograr el mismo nivel de

produccién con un 79% de sus costos.

Es imprescindible resaltar que todos los resultados que se presentan
aqui se sustentan en el concepto de Ineficiencia X, es decir, que se trata de
niveles de ineficiencia relativos a la aseguradora de mejor practica hallada en Ie
muestra, es decir, no se indican niveles de ineficiencias absolutas sino de

comparacién entre las instituciones estudiadas.



Eficiencia en

Empresa Inp [neficiencia X Costos
Naciona] 1 -0.18 0.22 0.80
Nacional 2 -0.12 0.28 0.76
Extranjera 1 0.16 0.56 0.57
Extranjera 2 -0.14 0.26 0.77
Nacional 3 -0.40 0.00 1.00
Nacional 4 -0.04 0.35 0.70
Extranjera 3 0.12 0.51 0.60
Extranjera 4 -0.20 0.20 0.82
Nacional 5 -0.28 0.12 0.89
Nacional 6 0.53 0.92 0.40
Nacional 7 -0.11 0.29 0.75
Nacional 8 -0.20 0.20 0.82
Nacional 9 -0.0t 0.38 0.68
Nacional 10 0.04 0.44 0.64
Nacional 11 0.01 0.40 0.67
Extranjera 5 -0.12 0.28 0.76
Nacional 12 -0.14 0.25 0.78
Nacional 13 0.01 0.41 0.67
Nacional 14 0.07 0.47 0.63
Nacional 15 -0.16 0.24 0.79
Nacional 16 0.00 0.40 0.67
Nacional 17 -0.08 0.32 0.73
Nacional 18 -0.04 0.36 0.70
Nacional 19 -0.04 0.36 0.70
Nacional 20 0.25 0.65 0.52
Nacional 21 0.00 0.40 0.67
Nacional 22 -0.03 0.37 0.69
Nacional 23 0.38 0.78 0.46
Nacional 24 0.18 0.58 0.56
Nacional 25 0.08 0.47 0.62
Nacional 26 -0.28 0.12 0.89
Nacional 27 -0.10 0.30 0.74
Nacional 28 -0.05 0.35 0.71
Nacional 29 0.41 0.80 0.45
Nacional 30 -0.07 0.33 0.72
Nacional 31 0.36 0.76 0.47
Nacional 32 0.16 0.56 0.57
Promedio Empresas Extranjeras 0.36 0.70
Promedio Empresas Nacionales 0.40 0.68
Promedio Total 0.38 0.69

Cuadro N° 5.1 Estimaciones de: Iny, Ineficiencia X y Eficiencia en Costos.
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Al observar el promedio de Ineficiencia X entre los afios 2.002 y 2.008 de
las empresas de capital extranjero y aquellas de capital nacional, se observa
que las primeras tienen un 36%, mientras que las segundas tienen un 42%,
mostrando asi que estas son mas ineficientes. En cuanto a la Eficiencia en
Costos, los resultados muestran la misma relacion, en la que las empresas
nacionales son mas ineficientes que las extranjeras porque para alcanzar el

mismo nivel de producto deben reducir sus costos €n una mayor proporcion.

En orden de probar la consistencia de los resultados, en términos de la
diferencia existente entre la Ineficiencia X de las aseguradoras extranjeras y de
las nacionales, se deben establecer lo que se denominan puntos de
truncamiento con el fin de evitar el peso excesivo que pudieran tener los valores
extremos de la estimacidn ya que los mismos podrian incluir parte del error
aleatorio que no promedie cero en el tiempo, afectando asi el verdadero valor
de la eficiencia. Maudos y Pastor (2001) proponen emplear puntos de
truncamiento al 5% superior e inferior de la distribucion, asignando a los valores

extremos los valores correspondientes al punto de truncamiento.

Al aplicar puntos de truncamiento al 5% superior e inferior de la
distribucién del Ing presentado en el Cuadro N° 5.1 se procede a calcular
nuevamente los valores de Ineficiencia X y de Eficiencia en Costos, de esta
forma se obtiene un promedio de Ineficiencia X para las aseguradoras
nacionales de 0.20 y para las extranjeras de 0.14, en cuanto a la Eficiencia en
Costos, el promedio es de 0.83 para las nacionales y 0.88 para las extranjeras,
evidenciandose las mismas conclusiones obtenidas para el caso inicial sin

truncamiento®?. Estos resultados se evidencian en el Cuadro N°5.2,

22 Puede comprobarse la robustez de los resultados obtenidos a partir de la estimacién por Efectos Fijos presentada en
el Anexo E.
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L Eficiencia en
Empresa Inp Ineficiencia X Costos
Nacional 1 -0.18 0.10 0.90
Nacional 2 -0.12 0.16 0.85
Extranjera | 0.16 0.44 0.64
Extranjera 2 L -0.14 0.14 0.87
Nacional 3 -0.28 0.00 1.00
Nacional 4 -0.04 0.23 0.79
Extranjera 3 0.12 0.39 0.68
Extranjera 4 -0.20 0.08 0.92
Nacional 5 -0.28 0.00 1.00
Nacional 6 0.38 0.66 0.52
Nacional 7 -0.11 0.17 0.85
Nacional 8 -0.20 0.08 0.92
Nacional 9 -0.01 0.26 0.77
Nacional 10 0.04 0.32 0.73
Nacional 11 0.01 0.28 0.75
Extranjera 5 -0.12 0.16 0.86
Nacional 12 -0.14 0.13 0.87
Nacional 13 0.01 0.29 0.75
Nacional 14 0.07 0.35 0.71
Nacional 15 -0.16 0.12 0.89
Nacional 16 0.00 0.28 0.76
Nacional 17 -0.08 0.20 0.82
Nacional 18 -0.04 0.24 0.79
Nacional 19 -0.04 0.24 0.79
Nacional 20 0.25 0.53 0.59
Nacional 21 0.00 0.28 0.76
Nacional 22 -0.03 0.25 0.78
Nacional 23 0.38 0.66 0.52
Nacional 24 0.18 0.46 0.63
Nacional 25 0.08 0.35 0.70
Nacional 26 -0.28 0.00 1.00
Nacional 27 -0.10 0.18 ] 0.83
Nacional 28 -0.05 023 | 080
Nacional 29 0.38 0.66 0.52
Nacional 30 -0.07 0.21 0.81
Nacional 31 0.36 0.64 0.53
Nacional 32 0.16 0.44 0.65
Promedio Empresas Extranjeras 0.24 0.79
Promedio Empresas Nacionales 0.28 0.77
Promedio Total 0.26 0.78

Cuadro N° 5.2 Truncamiento Estimaciones de: Iny, Ineficiencia X y Eficiencia en Costos.




En base a las estimaciones realizadas puede establecerse que, en
niveles promedios, las empresas de seguros con capital nacional presentan
costos superiores que las de capital extranjero debido a un mayor nivel de

Ineficiencia X, comprobandose asi la hipétesis de la presente investigacion

Este resultado tiene concordancia con lo expuesto en la literatura sobre
eficiencia y propiedad accionaria en el sector financiero, ya que las empresas
del mercado asegurador venezolano que son filiales de una casa matriz en el
extranjero tienen menores niveles de Ineficiencia X debido a que tienen un
mejor control de sus de costos asi como de los servicios ofrecidos a los clientes
como consecuencia de las directrices y el control de la casa matriz, las cuales

velan por el posicionamiento y reconocimiento de su marca a nivel mundial.

Sin embargo, cabe resaltar que las diferencias en cuanto a Ineficiencia X
y Eficiencia en Costos existentes entre las aseguradoras de capital extranjero y
las de capital nacional, no son sustancialmente significativas lo que puede estar
asociado a que las aseguradoras nacionales han mejorado sus practicas como
resultado del auge competitivo en el sector, a que ambos tipos de empresas

son precio aceptantes y a que estan sujetas a la misma regulacién.
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Conclusion

A partir de la construccion de una frontera eficiente en costos aplicando
técnicas paramétricas como el Enfoque de Libre Distribucion y un panel de
datos por el método de Efectos Aleatorios, se estudié la Ineficiencia X en el
mercado de seguros venezolano para determinar la influencia que pudieran
tener el origen del capital y las practicas gerenciales sobre los costos de las 37
empresas que operan en el ramo Generales y Vida, que representan el 76% del

sector para el periodo comprendido entre 2.002 y 2.008.

Los resultados obtenidos en base a la Ineficiencia X sefialan que en
promedio las empresas nacionales poseen niveles superiores de costos que
aquellas referidas a filiales de compafias extranjeras, debido a que estas
ultimas como consecuencia de las directrices, el control y la supervision de su
casa matriz, tienen una mejor gestion de sus costos asi como de los servicios
ofrecidos a los clientes. A su vez es importante destacar que estas diferencias
entre empresas extranjeras y nacionales no son altamente significativas y
pueden estar explicadas porque ambos tipos de empresas son precio
aceptantes, se encuentran en un mercado competitivo y estan sujetas a la

misma regulacion.

Se comprobo¢ la robustez de los resultados obtenidos a través del método
de Efectos Aleatorios al realizar las estimaciones a través del método de
Efectos Fijos, puesto que se derivan las mismas conclusiones en cuanto a los

niveles promedios de Ineficiencia X y Eficiencia en Costos.




Cabe destacar que los resultados aqui presentados estan sujetos a la
técnica paramétrica que se siga, el tipo de funcion que se considere, a la
informacion disponible, a las proxys que se emplean en la definicion de los

insumos y productos y por ultimo, el periodo de estudio.

De igual forma debe recalcarse que: i) la ineficiencia X evalud los
factores administrativos mas no los operativos entre los dos grupos de
compafnias; ii) la eficiencia no necesariamente implica rentabilidad, ya que
existen factores complementarios a la investigacion realizada que permitirian
evaluar globalmente a las compaiiias; iii) la eficiencia no implica solvencia, ya
que para ello seria necesario contar con estudios adicionales que incluyan
modelaciones de riesgo, como podria ser Monte Carlo, que a su vez permitan
estimar en conjunto los costos no soélo operativos sino también técnicos vy
financieros de forma que estas tres variables permitirian evaluar la estabilidad

o apalancamiento de las companias del mercado en el presente y futuro

proximo.

Por otra parte, los distintos niveles de Ineficiencia X entre las
aseguradoras pudieran estar explicados por otro tipo de factores distintos al

origen del capital, como por ejemplo el tamario de la empresa.

Finalmente, a modo de recomendacion el indice de Ineficiencia X podria

ser mejorado:

i) Al permitir la separacion entre el precio de los insumos trabajo vy
materiales, incorporando proxys adecuadas a cada uno, asi como el uso
de indices salariales en caso de que la informacién se encuentre

disponible;
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i) Al evaluar la Ineficiencia X a partir de una Funcion Flexible de Fourier asi
como la utilizacion de funciones de beneficio que permiten el estudio de

la maximizacion de la utilidad en lugar de la minimizacion de costos;

i) Al realizar estudios complementarios aplicando modelos que contemplen
variables administrativas, técnicas, financieras, politicas y sociales que
permitan la evaluacion de las comparias de manera integral y de cada
una de sus areas truncales, permitiendo asi la obtencion de resultados

que colinden mucho mas con la realidad venezolana.
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Anexo A: Cuadro comparativo entre la Teoria de Eficiencia y la Teoria de

Eficiencia X

Fuente: Leibenstein, H. (1978), elaboracién propia.

Teoria de Eficiencia

Teoria de Eficiencia-X

Pertenece al esquema de maximizacion
neoclasico

No pertenece al esquema de maximizacién
neoclasico

Asume el control total y la toma de
decisiones por el administrador de la firma

Supone un marco intraorganizacional
analitico toma de decisiones independiente,
mientras que la implementacién se da de
manera interdependiente por parte de los
miembros de la organizacién

Supone que los insumos son comprables y
los trata simétricamente

Supone que algunos de los insumos no son
comprables, tal como la motivacion interna, o
el esfuerzo

Los problemas de la eficiencia técnica
surgen de causas de dentro de |a firma tales
como las diferentes capacidades de
administracion

Los problemas surgen sélo en la parte de
adentro de la firma, la otra parte viene de
afuera de ésta, tal como el bagaje cultural de
los trabajadores o la ética en el trabajo de los
trabajadores de la firma

La firma en si, es l[a unidad de andlisis

El individuo es la unidad basica de analisis,
entonces, la produccidn se atribuye a la
interaccién de decisiones individuales

La mayoria de las firmas suponen
encontrarse en la frontera de produccion

No todas las firmas se encuentran en la
frontera de produccion

Contratos dados

Contratos incompletos

El esfuerzo se asume dado

El esfuerzo es discrecional

Intereses de Agente-Principal idénticos

Intereses de Agente-Principal diferentes

La motivacion es una constante implicita

La motivacién es variable

74




vewvewewew

Anexo B: Revision de 90 estudios sobre Medicién de la Eficiencia en la Industria Aseguradora.
Fuente: Eling, M. y Luhnen, M. (2008)

No. de Enfoque de Tipo de Eficiencia
Autares Paises empresa|Periada Ramo Metada Insumos Praductos Medicién de los P o
Analizada
s Productas
Badunenko/ 2003
Grechanyuk! Ukraine 163 20085 Life, non-life DEA |Fixed assets, current assets, liabili-ties, equity|Premiums Value added Technical, scale
Talavera (2006)
Barros/Obijiaku - 2001- |, . ' Capital, operative costs, number of Profits, net premiums, settled claims, Technical, pure technical,
(2007) Nigeria 10 2005 Life, non-iife DEA employees, fotal investments outstanding claims, investment income Value added scale
Berger/Cummins/ 1988- |Life, praperty- Labor, business senices, reserves, financial {Invested assets, present value ofreal losses
Weiss/Zi (2000) us 684 | 1g92 [iability TFASFA | o quity capital incurred (PIL), incurred benefits (Life) Value added  |Cost, revenue, profit
Berger/Cummins/ 1981- N Laber, business senices, debt capital, equity |Total real invested assets, present value of
Weiss (1997) us 472 1990 Property-liability DFA capital josses incurred Value added Cost, profit
Bemstein (1999) | Canada 12197 e Index |00 buildings capital, machinery capital, |\ et oolicies Physical NiA
1989 materials
Bikker/Van Acquisition cost, other cost (man-agement Premnum fneome, number of out§tand|ng
- 1985- | . X e h policies, sum fotal of insured capital, sum .
Leuvensteijn Netherfands | 84-105 Life SFA  |cost, salaries, depreciation on capitat . - . Physical Cost
2003 ik total of insured annuities, unit-linked fund
(2008) equipment, etc.) .
policies
Boonya-sai/ Korea
Grace/Skipper Prj;l;?vs;?‘es, 49-110 11997987' Life DEA |Labor, capital, materials Premium income, netinvestmentincome Value added :i;h:mal, pure technical,
(2002) Thailand
ZZ’IZ';?;/COOPEH Surplus previous year, change in capitat and Financial
us 1524 1988 |Property-liability DEA [surplus, underwriting and investment RO, liquid assets ta liability, salvency scores |, X N/A
RousseauMang X ) . intermediary
(198) expense, policyholder-supplied debt capital
Brockett/Cooper/ . . )
Galden/ Surplus previous year, change in capital and Financial
us 1524 1989  |Property-liability DEA  jsurplus, underwriting and investment RO, liquid assets to liability, solvency scores |, . N/A
Rousseau/Wang ) . . intermediary
(2004) expense, policyholder-supplied debt capital
zz:l;itlt/Cooperl Surplus previous year, change in capital and Financial
us 1524 1989 |Property-liabitity DEA [surplus, underwriting and investment RO, liquid assets to fiability, solvency scares |, ! . N/A
RousseaufVang ) X N intermediary
(2005) expense, policyholder-supplied debt capital
Cam/Cummins/ Us 66 N/A  |Life DEA Labor»(admlrju  agents), business sendces, Incurred benefits, additions to reserves Value added Cost, revenue
Regan (1999) financial capital
i i . 990- |, . ; . R ! . . .
(0222?)‘ Ouertani Tunisia 13 12030 Life, non-life DEA, SFA|Labor, physical capital, financial capital Total premiums earned Value added Technical
ChoiMVeiss 1992- - Labor (agent, nanagent), materials, equity Present value oflosses incurred, total
(2008) us N/A 1998 Property-liability SFA capital invested assets Value added Cost, revenue
Labor (agent, nanagent), materials, equity Present value of losses incurred, total
o . capital (assumed same as in ChoiMVeiss, invested assets (assumed same as in
Choimeiss us N/A 1992- yProperty- liability SFA  |2005, according to reference in paper; ChoifWeiss, 2005, according to reference in  |Value added Cost, revenue
{2008) 1998 |(auto) B . y . § .
however, inputs not explicitly described in paper; however, outputs not explicitly
paper) described in paper)
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Anexo B: Revisién de 90 estudios sobre Medicién de la Eficiencia en la Industria Aseguradora. (Continuacion)
Fuente: Eling, M. y Luhnen, M. (2008)

creditors

No. de 7Ehfoque de Tipo de Eficiencia
Autores Paises empresalPeriodo Ramo Método Insumos Productos Medicién de los P . '
Analizada
s Productos
- in. busi ices . i
Cummins (1999) us 750 | 19881 DEA |-2POr(admin. agens), business senices, 1 oy benefits, additions to reserves Value added | U technical, scale,
1995 financial capital allocative, cost, revenue
Cummins/Dionne Labor {admin., agents, risk manage-ment), . .
- . : A ) d
/Gagné/Nouira us 1636 1995 Property-fiability SFA  Imaterial and business senvice, debt capital, Present value oflos.ses incurred, invested Value added Cost
2003 . . assets, dollar duration ofsurplus
(2006) equity capital
Cummins/Nini 1993- A Labor (office, sales), materiais and business |Present value of losses incurred, total Technical, allocative,
{2002) us 770970 1998 Property-iability DEA senvce, financial equity capital invested assets Value added cost, revenue
Cummins/Rubio- _ 1989- | _ Labor, businiess services, debt capital, equity |\ \0n-e 108ses incurred, life lasses incurred, Cost, pure technical,
Spain 331-508 Life, non-life DEA : reinsurance reserves, nonreinsurance Value added !
Msas (2006) 1998 capital . allocative, scale
reserves, invested assets
Cummlr?isubxo- Spain 347 1989- Life, non-ife DEA Lab‘or, business senices, debt capital, equity Life and non-life insurance losses incurred Value added Technical, allocative,
Msas/Zi (2004) 1997 capital cost, revenue
Cummins/ 1988 Home-office labor, agent fabor, business Cost, technical,
Tennyson/Meiss us 750 1995 Life DEA |[sendces (including physical capital), financial }Incurred benefits, additions to reserves Value added allocative, pure technical,
(1999) capitat scale, revenue
Cummins/ Life insurance: sum of life insurance benefits,
- isiti in. i i i d : Non- )
TurchettiMeiss Italy ot | 1985 life nonite DEA |30°r (acquisition, admin,), fixed capital changes in resenes, invested asseis; Non- . o oygeq  [Technical
1993 expense, equity capital life insurance: Losses incurred, invested
(1996)
assets
i i - . . . Di i d o . )
Cummins/Weiss us 261 1980 Property-liability SFA  [Labor, capital, intermediate materials X nscountgd |ncurTe fosses, loss setilement, Value added Cost, allocative, technical
{1993) 1988 intermediary services
Cummins/Weiss/ 1981- - ) ’ . ! Present value of real losses incurred, totat .
i 1t de t g
Z (1999) us 417 1990 Property-liability DEA |Labor, materials, debt capital, equity capital invested assets Value added Technical, cost
. . o . . Life/ealth: Real value of incurred benefits,
;ugon;;n)sNVelss/ us 817 lez:;— L:f: (elnd:lir;i:‘ig), DEA izxgog‘zer;;gf:%;ga:”:; and business additions to reserves;P/L: Present value of Value added Technical, cost, revenue
¢ property ! q P real josses incurred, real invested assets
Cummins/Xe 1994- Labor (admin., agent), materials and Present value of losses incurred, real Cost, technical,
us 1550 Property-liability DEA R N g8, R . . X ! Value added allocative, pure technical,
(2008) 2003 business senices, financial equity capital invested assets
scale, revenue
((i\;r;lsr;nnslz us 445 112282— Life ES’:Z’;\: Labor, financiai capital, materials Benefit payments, additions to resenes Value added Cost, technical, allocative
Dawtyan/ 7 European 1996- | . " . R ) . Present vaiue of fosses incurred, premiums, Technical, pure technical,
Kiumpes (2008) countries 472 2002 Life, non-life DEA |Labor, business senices, equity capital invested assets Value added scale
Dethausse/ Belgium 1984 Labor costs, other outlays {capital
Fecher/Perelman/ gium, 434 Non-life DEA, SFA |consumption, purchase ofequipment and Premiums Value added Technical, scale
! France 1988 X
Pestieau (1995) supplies, efc.}
Total operating expenses, total capital, total . .
Diacon (2001) scitmee:" 431 | 1999 |Generalinsurance | DEA |technical reserves, total borrowings from mi;fna:‘ed premiums, total investment Value added | Technical
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Anexo B: Revision de 90 estudios sobre Medicion de la Eficiencia en la Industria Aseguradora. (Continuacion)
Fuente: Eling, M. y Luhnen, M. (2008)

No. de Enfoque de Tipo de Eficiencia
Autores Paises empresajPeriodo Ramo Método Insumos Productos Medicién de los P .
Analizada
S SO I e _ _ . Productos
i st tota ital, tota
Diacon/Starkey/ 15 European 1996- |Life incl. pension, Total pperatlng oxpanses, o I_capltal, otal Neteamed premiums, total investment . .
. . 454 DEA [technical reserves, total borrowings from . Value added Pure technical, scale, mix]
O'Brien (2002) countries 1999 |and health creditors income
" 2002- |, . T B Labor, business senices, financial debt . . Technical, costand
Diboky/Ub! (2007)| Germany 90 2005 Life DEA capital, equity capital Gross premium, netincome Value added aliocative efficiency
DonnifFecher 15 OECD 1983- |,. . .
E EA |Lab Net s i

(1997) countries N/A 1991 Life, non-life D abor etpremium Value added Technical
DonnifHamende . 1982- | . . . . . . .
(1993) Belgium 300 1988 Life, non-life FDH Labor cost, other cost Premiums; alternatively, losses incurred Value added Technical
Ennsfeliner/ . N . Healthlife: Incurred benefits, changes in
LewisiAnderson |  Austia | 97105 | 1%%% [Liteshealth, non-ite|  sFa  |'\6!OPeraling expenses, equity capita, reserves, total invested assets; Non-ife: Value added  |Technical

1999 technical provisions . .
(2004) Losses incurred, total invested assets
Erhemjamts/ 1995- | . Labor, business senices, equity capital, - .

1 ) ) . . I d

Leverty (2007) us 070 2004 Life DEA policyholder-supplied debt capital Incurred benefits, additions to reserves Value added Technical
Fecher/Kessler/ 1984-
Perelman/ France 327 1989 Life, non-life DEA, SFA [Labor cost, other outlays Gross premiums Value added Technical
Pestieau {(1993)
Fecher/Perelman/ 1984- | . i .
Pestieau (1981) France 327 1989 Life, non-life SFA  [Labor cost, other outlays Gross premiums Value added Cost
Fenn/Vencappa/ 14 N . 5 . . Netincurred claims (= gross claims paid -
Diacon/Kilumpes/ | Europeancou | N/A 12?)?)51 (L:g:‘ n::“:;fe, SFA Saapi;t:il‘ fechnical provsions, labor, debt claims received from reinsurers + increase in |Value added Cost
O'Brien (2008) ntries p P loss reserves +bonuses and rebates)
Fuentes/ 1987~
Grifell Tatjé/ Spain 55-70 1994 Heaith, life, non-ife SFA  |Labor costs, composite input Annual premiums Value added Technical
Pereiman (2001)
Fuentes/Grifell- "
Tatjé/Pereiman Spain N/A 1987- i_-iegl_th, life, property SFA  |Labor costs, composite input Annual premiums Value added Technical

1997 {liability
(2005)
Fukuyama (1997) Japan 25 1988- Life DEA |Labor (office, sales), capital Insurance reserves, loans 'Fmanclall Techm_cal, pure teehnical,

1993 intermediary allocative, scale
Fukuyarna/ Weber 1983- . . . Financial .

1

(2001} Japan 7 1994 Nondife DEA |Labor (office, sales), capital Reseres, loans, investments interm ediary Technical
(C::rsan)er/Graoe us 561 11122- Life DFA |Labor, physical capital, misc. items Premiums, securities investments Value added Cost

1995-
Greene/Segal Us 136 | 1995 fiie SFA  |Labor, capital, materials Premiums, investments Value added  |Cost
(2004) 1998

981- . . . . .
Hao (2007) Taiwan 26 120%13 Life DFA  |Labor, physical capital, claims Premiums, investments Value added Cost
Hao/Chou (2005) Taiwan 26 11279;‘ Life DFA, SFA |Labor, physicai capital, claims Premiums, invesiments Vaiue added Cost
. 1989- [Life incl. pension, . . Economic, scale, total

Hardwick (1997) UK 54 1693 |and heaith SFA  |Labor, capital Premiums Value added ineficiency
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Anexo B: Revision de 90 estudios sobre Medicién de la Eficiencia en la Industria Aseguradora. (Continuacion)
Fuente: Eling, M. y Luhnen, M. (2008)

No. de Enfoque de Tioo de Eficiencia
Autores Paises empresa|Periodo Ramo Método Insumos Productos Medicion de los P = '
Analizada
s Productos M
Hardwick/Adams/ 1994- | . . . .
Zou (2004) UK 50 2001 Life DEA |Labor, capital Incurred benefits, additions to reserves Value added Cost, technical, allocative
Hirao/lnoue 1980- . . . Real incurred losses (net claims paid and
(2004) Japan 33 1995 Property-liability ,jFA , Labor, agencies, materials changes in loss re-serves) Value added Cost
. 1999- (Life, property- . . . Premiums eamed, incurred benefits and
F, e
Huang (2007) China N/A 2004 |liability SFA  |Labor, capital, business senices additions fo re-serves. fotal invested assets Value added Cost, profit
Hussels/MWard Germany and | 47 (UK); 1 1881- | . . ) . - Cost, technical,
2006) UK 31(Gg) | 2002 Life DEA DFA |Labor, capital Net written premiums, additions to reserves | Value added allocative, scale
1991- § . . . . .
I—iz\gzg)glGao Ireland 11 2000 Life OFA  [Labor (admin., agent), financial capital Insurance benefits, investable funds Value added Cost
Hwana/Kao 2001- Intermediate products: direct written New 2-stage
9 Taiwan 24 Non-life DEA  |Operation expenses, insurance expenses premiums, reinsurance premiums;Final production N/A
(2008) 2002 N . .
outputs: underwriting profit, investment profit |process
VA: Labor, business senices, capital (debt +
1985- equity); F¥: Surplus previous year/assets, VA Number of policies, total invested assets; |value added/
Jeng/Lai (2005) Japan 19 1994 Non-life DEA |change in surplusfassets, underwrit-ing + FI: ROA 3 principal components of financial  |financial Technical, cost
investment expenses/as sets, policyholder conditions intermediation
debt capital/assets
VA: Labor, business senvices, capital (debt +
JenalLail 1980- equity); Fl: Surplus previous year/assets, VA: Number of policies, total invested assets; |Value added/
9 us 11 Life DEA |change in surplus/assets, underwrit-ing + Fl: ROA 3 principal components of financial  Jfinancial Cost, technical, allocative
McNamara (2007} 1985 . " o . o
investment expenses/assets, policyholder conditions intermediation
debt capital/assets
. New business cost, administration cost, cost N . .
Kessner (2001a) Germanyand |87 (UK); | 1994 Life DEA  |[for capital management, reinsurance Grqss and net witten premiums, inlarest on Value added  |Technicat
UK 78 (GE) | 1999 - capital
contributions
New business cost, administration cost, cost . - .
Kessner (2001b} Germany 75 1988- Life DEA [for capital management, reinsurance Sum insured (f‘e“.’ and exisiing business), net Value added Technical, scale
1994 P retumns on capital investments
contributions
Kessner/Polborn 1990- | . . . " . . . .
(1999) Germany 110 1993 Life DEA  |New business cost, administration cost Sum insured of new and in-force business Value added Technical
Kim/Grace (1995) | US 28 | 1% e DFA  |Labor (agent, nonagent), capital, materials  |C'2mS: changes inreserves, inestment |, o oided  |Cost
1992 oxpenses
N on - - -
Klumpes (2004) UK g0 | 1994 SFa  |Labor materials, policy supplied debt capital, |0\ o1 i ested assets Value added  |Cost, profit
1999 financial equity capital
. . . . . Cost, technical
- ( 3
Klumpes (2007} 7 Eurogean 1183 1997 !_«fe, general DEA Lab_or, business senices, debt capital, equity Premiums, investmentincome Value added allocative, pure technical,
countries 2001 (insurance capital scale. revenue




Anexo B: Revision de 90 estudios sobre Medicién de la Eficiencia en la Industria Aseguradora. (Continuacion)

Fuente: Eling, M. y Luhnen, M. (2008)

No. de Enfoque de Tipo de Eficiencia
Autores Paises empresajPeriodo Ramo Método Insumos Productos Medicién de los P .
Analizada
s Productos
VA: Labor {admin, agent), materiais and
bugmess serVIcesjﬁnan(;laI equ:tycapnal, VAReal losses incurred, real invested assets jValue added/  |Pure technical, scale,
Leverty/Grace 1989- - policyholder-supplied debt capital; Fi: . - L . . .
us N/A Property-liability DEA . " FI: RO, liquid assets to liabilities, solvency financial technical, allocative, cost,
{2008) 2000 Policyholder surplus, underwriting and ) .
. . X score intermediation [revenue
investment expenses, policyhoid-er-supplied
debt capital
Le Lin/ Zh 1995- |Life, prope Business expenses, financial equity capital Life: Net premiums written, real invested Technical, scal
vertyLin/ Zhou G ina 20-41 ife, property- DEA [oUsSiness expenses, Uy CaPIEL | o gsets: PAC: Losses incurred, real invested  |Value added || connical: scale, pure
(2004) 2002 |casuaity debt capital assets technical
Austria and 1892- |Life, health - . e . Claims, change in reserves, refund of .
! ! dd b ’ ’
Mahlberg (1899) Germany N/A 1996 |property-tiability DEA |Administration and distribution cost (1 input} premium Value added Technical
Mahiberg (2000) | Germany | a4s | 1552 |Life.healty DEA  |Administration and distribution cost (1 input) | C/9iMS: Shange in resenves, refund of Value added  |Technicat
1996 {property-liability premium
) Claims, net change in provisions, allocated
Mahiberg/Ur Germany |464-533 1992- |Life, hea'?“' - DEA |Administration and distribution cost (1 input) |investment retums, bonuses and returned Value added Technical
(2000} 1996 |property-liability premia
B . " - . Claims, net change in provisions, allocated
Mahlberg/Url Austria 59-70 1992- ILife, hea".h' . DEA Admlmstra.tmqand distibution cost (1 inpuf), investment returns, bonuses and returned Value added Technical
(2003) 1999 |property-iiability cost of capital investments premia
Mansor/Radam N 1987- |, . Claims, commission, salaries, expenses, - . i .
d fi
(2000} Malaysia 12 1987 Life DEA other cost New policyissued, premium, policyin force  |Value added Technical
Meador/Ryan/ 1990- §, . . . o . P
3 tment: Vs
Schellhom (2000) us 358 1995 Life DFA  |Labor, physical capital, misc. items Premiums, securities investments ‘alue added Cost
Noulas/ Salaries and expenses (1 input) and payment
Hatzg_aylos/ . Greece 16 1991- Non-life DEA  [to insurers and expenses incurred in the P"?",‘f”m income, revenue from investment Value added Technical
Lazandis/Lyroudi 1896 ) ! K activities
production of senices {1 input)
(2001)
Pestana/Barroso/ Portugal 27 1995- Lite, non-life DEA Waggs, capntal, total investmentincome, Claims paid, profits value added Technical, pure technical,
Borges (2005) 2001 remiums issued scale
00- . . t: iti i i i
QiuChen (2008) |  China 1432 | 2090 e DEA  |Labor, equitycapital, other Benefit payments, additions to resere, yield |\, o oqqeq | T8ChNIcal, pure technical,
2003 ofinvestment scale
88- |Life incl.healitt 1 . . . . .
Rai (1996) " OE_CD 106 1988 4' @ inct.healtn, non DFA, SFA |Labor, capital, benefits and claims Premiums {life and non-life) Value added Cost
countries 1982 liife
Total premium income and change in total
- - . i i K]
Rees etal. (19g9) | Comanyand | | 18821, DEA |Distribution cost, administration cost premium income (UK), aggregate sum Value added  |Technical
UK 1994 insured and change in aggregate sum
insured (GE})
Z‘éa(;’é;sme”h"m us 321 11%99(;‘ Life DFA |Labor, financial capital, materials Benefit payments, additions to reserves Value added  |Cost
Toivanen (1997) Finland 21 119922' Non-life SFA  {Labor Number of units produced Physical Cost
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Fuente: Eling, M. y Luhnen, M. (2008)

No. de Enfoque de Tipo de Eficienci
Autores Paises empresa|Periodo Ramo Método insumos Productos Medicién de los 'po de N lencia
Analizada
S Productos
Tone/Sahoo . 1982- |, . Labor, business senices, debt capital, equity |Present value of real losses incurred, ratio of Technical, aliocative,
(2005) India na | o001 [H® DEA | apital liquid assets to liabilities Valueadded |0t scale
Trigo Gamarral 1897- {, . Acquisition and administration expenses, Incurred benefits, additions to reserves,
Growitsch (2008) Gemany 15 2005 Life DEA equity capital bonuses and rebated Value added Cost,profit, scate
14 . .
- i | i¢
Vgncappa/Fenn/ Europeancou | N/A 1995 Life, non-life SFA Lab‘or and materials, financial capital, debt Incurred claims Value added Technical
Diacen (2008) . 2001 capital
ntries
Ward (2002) UK 44 :ZZC;' Life SFA  |Labor, capital Claims, additions to reserves Value added Cost, revenue, profit
. 1876- |, . Labor (supenisor, agent, other); materials; Number of policies, constant doltar insurance
Weiss (1986) us 2 1980 Lite Index capitai (home office, field) in force, real premium NIA NiA
Weiss (1991a) us 100 | 1880 oroperty-tiability SFa  |L3DOr (agent, supendsory, NoNSUPEr-isom). | e d josses, resenves Value added | coical, aliocative,
1984 material, capital scale
France,
Germany, 1975-
Weiss (1991b) Japan, N/A 1987 Property-liability Index [Labor, capital Incurred losses, reserves Value added N/A
Switzerland,
uUs
Worthingtor/ Austrafia 46 1998 iGeneralinsurance DEA Lab.or, lnformghontgchnology, physical Net premium revenues, invested assets Value added Pure te-chnlcal, scale,
Hurley (2002) capital, financial capital aliocative, cost
Prod: Labor expenses, general operating R . . . R
Wu/Yang/Vela/ 1996~ |, .. . expenses, capital equity, claims incurred; inv Prod: Netpren_]mrrls written, netincome;, Inv: Value.added/ Systematic, production,
. Canada 71-78 Life incl. health DEA L : Investment gains in bonds and mortgages,  {financial .
Liang (2007) 1998 Netactuarial reserves, invest-ment expenses, investment gains in equities and real estate |interm ediation investment
total investments, total segregated funds 9 a
1993- A Labor, (admin, agent), business senice and |Presentvalue of losses incurred, real
Xie {2008) us 107 2004 Property-liability DEA materials, financial equity capital invested as sets Vafue added Cost, revenue
:m:;i:oz)?g‘:e;’tg?;:l:;i:?;g V. Prod: Net premiums written, netincome; Inv.  |Vaiue added/ Systematic, technical
Yang (2006) Canada 72 | 1998 |Life incl. health pea |°® - Capita’ equity, "™ linvestment gains in bonds and mortgages,  [finandial ystematc, (echiica
Netactuarial reserves, invest-ment expenses, investment gains in equities and real estate  |intermediation (production), investment
total investments, total segregated funds 9 q
(Yza:éf;)an/Feng China 22 ;%%i' Life, non-life DEA |Labor, capital, paymentand benefits Premiums, investmentincome Value added Technical
613
insurers life, property- .
.. e N . . P/L: Present value of real losses incurred,
Yuan/Philfips us '(26(') 2003- [liability, ) SFA Labﬂor(admm,} agent?, mate_nal and phys.lcal Life: Incurred benefits plus additions to Value added Cost, revenue, profit
(2008) diversifie] 2005 |(commercial capital, financial equity capital, debt capital resenes scope
d 1450 banks, thrifts)
banks)
Yuengert (1993) us 765 | 1989 ::Z '::a;‘;""'dem SFA, TFA |Labor, physical capital Resenves, addifions to reserves Value added  |Cost, scale
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Anexo C: Cuentas Utilizadas para cada Insumo y Producto.

En el siguiente cuadro se presentan los cédigos de cuenta del Estado de

Resultados publicado por la Superintendencia de Seguros que corresponden a

los insumos y productos utilizados.

Nombre

Cédigo de Cuenta

Primas Brutas

50101+52101+54101+54102

Prestacicnes y Siniestros a Cargo de Reaseguradores 50102+52102+54103
Prestaciones y siniestros 30101+30102+32101+34101
Comision y Gastos de Adquisicion 30104+32103+34103
Producto de Inversiones 58101

Reservas Técnicas del Ejercicio 30106+32105+34105
Reservas Técnicas del Anterior 50105+52105+54106

Gastos Administracion

30109+32109+34109+38101

Utilidad del Ejercicio

39501

Patrimonio Propio no Comprometido

N/A
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Anexo D: Estacionariedad del Modelo

Panel Prueba de Raiz Unitaria; Resumen
Muestra: 2002 2008

Variable: LAR

Secciones
Método Estadistico  Prob.**  Cruzadas Obs.
Hipotesis Nuia: Asume un proceso de raiz unitaria comun
Levin Lin & Chu t* -14.5265 0.0000 24 113

Hipdtesis Nula: Asume un proceso de raiz unitaria individual
ADF  Fisher Chi-square 725358  0.0126 24 113
PP Fisher Chi-square 167.872  0.0000 36 183

** Las probabilidades para los test de Fisher se calculan usando un
estadistico distribuido como un chi-cuadro. Las ofras pruebas asumen
normalidad asintética.

Panel Prueba de Raiz Unitaria; Resumen
Muestra: 2002 2008

Variable: LCTWA1

Secciones
Meétodo Estadistico  Prob.**  Cruzadas  Obs.
Hipotesis Nula: Asume un proceso de raiz unitaria comin
Levin Lin & Chu t* -14.8481 0.0000 36 178

Hipdtesis Nula: Asume un proceso de raiz unitaria individual
ADF  Fisher Chi-square 120.586 0.0003 36 178
PP Fisher Chi-square 96.3385 0.04186 37 218

** Las probabilidades para los test de Fisher se calculan usando un
estadistico distribuido como un chi-cuadro. lLas otras pruebas asumen
normalidad asintética.



Anexo D: Estacionariedad del Modelo (Continuacion)

Panel Prueba de Raiz Unitaria; Resumen
Muestra: 2002 2008

Variable: LPYS

Secciones
Método Estadistico Prob.** Cruzadas  Obs.
Hipotesis Nula: Asume un proceso de raiz unitaria comun
Levin, Lin & Chu t* -19.4848  0.0000 37 185

Hipotesis Nula: Asume un proceso de raiz unitaria individual
ADF - Fisher Chi-square 63.6043 0.8003 37 185
PP Fisher Chi-square 64.1296 0.7867 37 222

** Las probabilidades para los test de Fisher se calculan usando un
estadistico distribuido como un chi-cuadro. Las otras pruebas asumen
normalidad asintotica.

Panel Prueba de Raiz Unitaria: Resumen
Muestra: 2002 2008
Variable: LW2_W1

Secciones
Método Estadistico Prob.*™ Cruzadas  Obs.
Hipotesis Nula: Asume un proceso de raiz unitaria comun
Levin Lin & Chu t* -5.71004  0.0000 30 149

Hipotesis Nula: Asume un proceso de raiz unitaria individual
ADF - Fisher Chi-square 63.0909 0.3676 30 149
PP - Fisher Chi-square 109.900 0.0010 34 193

** Las probabilidades para los test de Fisher se calculan usando un
estadistico distribuido como un chi-cuadro. Las otras pruebas asumen
normalidad asintotica.



Anexo D: Estacionariedad del Modelo (Continuacion)

Prueba de Cointegracidén Residual de Pedroni
Series: LAR LCTW1 LPYS LW2_WA1
Muestra: 2002 2008

Observaciones incluidas: 259

Hipdtesis Nula: No cointegracion

Hipétesis Alternativas: coeficientes comunes de AR. (within-dimension)

Ponderacion
Estadistico Prob. Estadistico Prob.
Panel v-Statistic -1.034951 0.2335 -1.905742 0.0649
Panel rho-Statistic 2.527848 0.0163 2.623613 0.0128
Panel PP-Statistic -8.147377 0.0000 -8.471303 0.0000

Hipotesis Alternativas: coeficientes individuaies de AR. (between-dimension)

Estadistico Prob
Group rho-Statistic 4.305563 0.0000
Group PP-Statistic -12.33323 0.0000




Anexo E: Estimacion de la Ineficiencia X y Eficiencia en Costos: Efectos Fijos

A partir de la estimacion de la ecuacidn (8) por Efectos Fijos se obtienen
los interceptos (a;) para cada aseguradora, a partir de los cuales se procede a
realizar el calculo de la Ineficiencia X y de la Eficiencia en Costos empleando
las ecuaciones (4) y (7) respectivamente. Estos valores se presentan en el
Cuadro D.1.

Al observar el promedio de Ineficiencia X para el periodo comprendido
entre los anos 2.002 y 2.008 de las empresas de capital extranjero y aquellas
de capital nacional, se observa que las primeras tienen un 44%, mientras que
las segundas tienen un 56%, mostrando asi que estas son mas ineficientes. En
cuanto a la Eficiencia en Costos, los resultados muestran la misma relacién, en
la que las empresas nacionales son mas ineficientes que las extranjeras porque
para alcanzar el mismo nivel de producto deben reducir sus costos en una

mayor proporcion.

Al aplicar puntos de truncamiento al 5% superior e inferior de la
distribucion de a presentado en el Cuadro D.1, se procede a calcular
nuevamente los valores de Ineficiencia X y de Eficiencia en Costos, de esta
forma se obtiene un promedio de Ineficiencia X para las aseguradoras
nacionales de 0.28 y para las extranjeras de 0.15, en cuanto a la Eficiencia en
Costos el promedio es de 0.77 para las nacionales y 0.87 para las extranjeras,
evidenciandose las mismas conclusiones obtenidas para el caso inicial sin

truncamiento. Estos resultados pueden evidenciarse en el Cuadro D.2.
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Empresa Ineficiencia X Eficiencia en
; Costos
Nacional 1 -0.19 0.29 0.75
Nacional 2 -0.20 0.28 0.76
Extranjera | 0.12 0.59 0.55
Extranjera 2 -0.23 0.24 0.78
Nacional 3 -0.48 0.00 1.00
Nacional 4 0.06 0.54 0.59
Extranjera 3 0.10 0.58 0.56
Extranjera 4 -0.26 0.22 0.80
Nacional 5 -0.34 0.14 0.87
Nacional 6 0.71 1.19 0.30
Nacional 7 -0.12 0.36 0.70
Nacional 8 -0.26 0.22 0.80
Nacional 9 -0.07 0.41 0.66
Nacional 10 0.05 0.53 0.59
Nacijonal 11 0.00 0.48 0.62
Extran’era 5 -0.12 0.36 0.70
Nacional 12 -0.18 0.30 0.74
Nacional 13 -0.05 0.43 0.65
Nacional 14 0.08 0.56 0.57
Nacional 15 -0.18 0.29 0.74
Nacional 16 0.08 0.56 0.57
Nacional 17 -0.08 0.39 0.67
Nacional 18 -0.01 047 0.63
Nacional 19 -0.09 0.39 0.67
Nacional 20 0.29 0.77 0.46
Nacional 21 -0.03 0.45 0.64
Nacional 22 -0.01 0.47 0.62
Nacional 23 0.73 1.21 0.30
Nacional 24 0.28 0.76 0.47
Nacional 25 0.04 0.52 0.59
Nacional 26 -0.45 0.03 0.97
Nacional 27 -0.10 0.38 0.69
Nacional 28 . -0.04 0.44 0.65
Nacional 29 0.50 0.97 0.38
Nacional 30 . -0.05 0.43 0.65
Nacional 31 0.52 1.00 0.37
Nacional 32 0.19 0.67 0.51
Promedio Empresas Extranjeras 0.40 0.68
Promedio Empresas Nacionales 0.50 0.63
Promedio Total 0.45 0.65

Cuadro D.1 Estimaciones de: g, Ineficiencia X y Eficiencia en Costos.




Empresa Ineficiencia X Eficiencia en
Costos
Nacional 1 -0.19 0.15 0.86
Nacional 2 -0.20 0.15 0.86
Extranjera 1 0.12 0.46 0.63
Extranjera 2 -0.23 0.11 0.90
Nacional 3 0.10 0.00 1.00
Nacional 4 0.06 0.40 0.67
Extranjera 3 0.10 0.45 0.64
Extranjera 4 -0.26 0.08 0.92
Nacional 5 -0.34 0.00 1.00
Nacional 6 -0.34 0.87 0.42
Nacional 7 -0.12 0.22 0.80
Nacional 8 -0.26 0.09 0.92
Nacional 9 -0.07 0.28 0.76
Nacional 10 0.05 0.40 0.67
Nacional 11 0.00 0.35 0.71
Extranjera 5 -0.12 0.22 0.80
Nacional 12 -0.18 0.16 0.85
Nacional 13 -0.05 0.30 0.74
Nacional 14 0.08 0.43 0.65
Nacional 15 -0.18 0.16 0.85
Nacional 16 0.08 0.42 0.65
Nacional 17 -0.08 0.26 0.77
Nacional 18 -0.01 0.33 0.72
Nacional 19 -0.09 0.26 0.77
Nacional 20 0.29 0.64 0.53
Nacional 21 -0.03 0.32 0.73
Nacional 22 -0.01 0.33 0.72
Nacional 23 -0.03 0.87 0.42
Nacional 24 0.28 0.63 0.53
Nacional 25 0.04 0.39 0.68
Nacional 26 -0.10 0.00 1.00
Nacional 27 -0.10 0.24 0.79
Nacional 28 -0.04 0.30 0.74
Nacional 29 0.50 0.84 0.43
Nacional 30 -0.05 0.30 0.74
Nacional 31 0.52 0.87 0.42
Nacional 32 0.19 0.54 0.58
Promedio Empresas Extranjeras 0.26 0.78
Promedio Empresas Nacionales 0.36 0.72
Promedio Total 0.31 0.75

Cuadro D.2 Truncamiento Estimaciones de: g, Ineficiencia X y Eficiencia en Costos
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Al comparar los resultados obtenidos por las estimaciones de Efectos
Aleatorios y las obtenidas por Efectos Fijos, tomando en cuenta aquellas con
truncamiento o sin él, se alcanzan las mismas conclusiones ya que en promedio
las empresas de capital nacional presentan costos superiores que las de capital
extranjero debido a un mayor nivel de Ineficiencia X. Esto es evidencia de le

robustez de los resultados obtenidos con el Método de Efectos Aleatorios.
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Anexo F: Muestra del Panel de Datos empleado en la estimacion.

EMP]ANO PYS AR W1 CT/W1 W2 W2/WA1
13| 2002] 138,819,966,403.61 | 47,790,350,599.69 0.55 416,921,446,432.64 | 0.74 0.74
13 [2003] 214,157,502,416.44 | 58,003,715,285.18 0.57 583,984,484,109.26 | 0.38 1.53
13 | 2004] 231,015,374,296.65 | 87,180,408,971.08 0.41 923,603,069,238.67 | 0.72 0.57
13 [2005[ 284,920,057,179.71 | 92,514,690,377.27 0.45 1,002,341,685,970.38 | 0.52 0.88
13| 2006] 355,450,494,685.87 | 110,060,182,409.34 0.48 1,121,610,675,129.97 | 0.47 1.03
13 | 2007} 375,547,146,472.93 | 139,332,888,204.62 0.46 1,259,029,841,522.58 | 0.25 1.85
13 [2008] 431,404,105,099.08 | 169,991,607,565.44 0.51 1,306,912,466,594.43 | 0.13 3.84
32 |[2002] 50,002,244,655.14 | 13,784,302,178.04 0.41 173,464,403,129.70 [ 0.60 0.69
32 [ 2003] 59,545,255,721.78 | 56,307,445,591.66 0.43 187,146,319,932.57 | 0.58 0.73
32 | 2004] 61,056,449,098.76 | 12,015,698,172.41 0.38 200,640,445946.33 | 0.45 0.85
32 | 2005] 65,086,976,623.63 | 9,446,117,722.51 0.43 196,691,566,945.29 | 0.34 1.26
32 | 2006] 71,743,687,034.40 | 25,018,717,881.77 0.39 257,201,661,281.11 | 0.46 0.85
32 | 2007 80,549,194,738.80 | 36,051,122,268.23 0.53 196,569,316, 254.88 | 0.29 1.85
32 | 2008] 77,484,922,349.98 | 1,803,366,258.15 0.75 133,299,797,404.83 | 0.29 2.59
109 | 2002] 11,445,329,156.18 | 6,598,099,661.34 0.21 73,547,374,629.56 0.31 0.70
109 | 2003] 16,042,519,830.97 | 3,969,061,630.14 0.16 123,907,872,241.41 | 0.38 0.43
109 | 2004] 17,035,267,029.22 | 16,803,129,266.27 0.18 148,173,911,550.17 | 0.24 0.74
109 [2005] 27,331,302,672.74 | 24,258,241,638.07 0.17 238,335,183,722.27 | 0.25 0.71
109 | 2008] 47,207,116,312.76 | 44,849,975,458.79 0.18 390,097,310,836.50 | 0.21 0.85
109 12007] 63,897,503,881.32 | 48,772,047,008.99 0.17 518,211,596,244.95 | 0.22 0.80
109 [ 2008] 114,957,121,385.90 | 42 402,890,371.94 0.20 760,725,286,016.33 | 0.25 0.79
t (PYS)it (An)it (W1)it (CTAW1it (W2)it (W2/ Wit
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Anexo G: Comprobacién de los Coeficientes Obtenidos en la Estimacion.

Como se explica en el apartado 4.6 las variables independientes explican

el 96,25% de las variaciones de los costos totales; a manera de ejemplo y

empleando una muestra de las empresas para el afio 2002, se realiza una

comparacién entre los valores observados y los valores estimados de la

variable dependiente, donde se comprueba que la ecuacién utilizada para la

estimacion es adecuada.

_ Observado Estimado
Emp| Afo
InCTW1 InCTW1
32 2002] 25.87923824600200| 26.04468550200750
44 20021 24.18956559717080| 24.63740745328510
113 | 2002| 24.66972875477250| 24.43634088971950
1 2002| 23.07727289669200| 23.63960500173210
93 2002| 25.71947107219300| 25.85410067393080
109 |2002| 25.02119558831340| 24.86289498146230
105 120027 25.42649804891490] 25.85010452482120
13 2002 26.75616366314050| 27.03315641822540
110 |2002| 24.66972875477250] 24.43053717696570

Graficando estos valores puede observarse que ambas lineas no

presentan diferencias significativas en cuanto a su tendencia.
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Anexo G: Comprobacion de los Coeficientes Obtenidos en la Estimacion.
(Continuacién)

Compraracion entre Valores Observados y
Valores Estimados
InCTW1

28,00

27,00
26,00 +—— e
25,00

~ ) wnmme [ CTW L Oliseryada
24,00

wameres [NCTW L Estimado

23,00

22,00

21,00 T T
32 44 113 1 @3 163 105 13 110

Empresas
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“Un guerrero de la luz...

...Sabe que todo lo que lo rodea forman parte del buen combate. ..
...No se preocupa por ser coherente. ..

... aprende a vivir con sus contradicciones. ..

...Afirma que tiene suefios y entregara todo por ellos. ..

...Sabe ganar y perder...

...Nunca abandona la lucha...”
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