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RESUMEN

Este ar tícu lo es tu dia el mer ca do de se gu ros cuan do las com pa ñías ase gu ra do ras

(ase gu ra do ras) ven den sus pó li zas por me dio de agen cias de se gu ros (agen cias o

agen tes). Ana li za los efec tos de las co mi sio nes por ven tas pa ga das a las agen cias en

las pri mas de se gu ros y en el bie nes tar del con su mi dor. Se con si de ra el com por ta -

mien to opor tu nis ta de las agen cias al ven der las pó li zas emi ti das por la ase gu ra do ra 

que le ofre ce la co mi sión más al ta. Se con si de ran tam bién di fe ren tes es truc tu ras de

mer ca do: un duo po lio de ase gu ra do ras que com pi ten en co mi sio nes (com pe ten cia

en tre ase gu ra do ras), la co lu sión en tre ase gu ra do ras con las agen cias man te nién do se 

in de pen dien tes (co lu sión ho ri zon tal o mo no po lio de ase gu ra do ras) y la co lu sión

en tre ase gu ra do ras y agen cias (in te gra ción ver ti cal o agen tes ex clu si vos). Mos tra -

mos que la com pe ten cia en tre ase gu ra do ras y la in te gra ción ver ti cal ge ne ran pri mas 

más al tas que la co lu sión ho ri zon tal. Ade más, mos tra mos que la co mi sión óp ti ma

des de el pun to de vis ta del con su mi dor pue de ser ma yor que la co mi sión ge ne ra da

por cual quie ra de las tres es truc tu ras de mer ca do an tes se ña la das.

ABSTRACT

This pa per stu dies the ef fects on in su ran ce pre miums and con su mer wel fa re when

com mis sions to in su ran ce agen cies exist and are used stra te gi cally to sell in su ran ce
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po li cies. The op por tu nis tic beha vior of agency in su rers that sell the po licy pa ying

the hig hest com mis sion is con si de red. Dif fe rent mar ket struc tu res are con si de red,

na mely: a duo poly of in su rers that com pe te in com mis sions (in su rer com pe ti tion),

co llu sion among in su rers with agency in su rers re mai ning in de pen dent (ho ri zon tal

co llu sion or in su rer mo no poly) and co llu sion bet ween in su rers and agency in sur-

ers (ver ti cal in te gra tion or ex clu si ve agents). We find that in su rer com pe ti tion and

ver ti cal in te gra tion trig ger hig her pre miums than ho ri zon tal co llu sion with in de -

pen dent agen cies. Furt her mo re, we ar gue that the op ti mal com mis sion from the

con su mer view point may be grea ter than the com mis sion of fe red un der any of the

abo ve three mar ket struc tu res. 

INTRODUCCIÓN

Co mo es bien co no ci do, un sis te ma de se gu ros es un me ca nis mo ela bo ra -

do pa ra re du cir las pér di das fi nan cie ras pro vo ca das por he chos alea to rios

que im pi den la rea li za ción de ex pec ta ti vas ra zo na bles. Con si de ra sis te mas

que cu bren pér di das de la pro pie dad, la vi da hu ma na, la sa lud, el em pleo,

en tre otros. La jus ti fi ca ción eco nó mi ca de un sis te ma de se gu ros es que con -

tri bu ye al bie nes tar ge ne ral me jo ran do las pers pec ti vas de pla nes que po -

drían frus trar se por even tos ne ga ti vos. El sis te ma de se gu ros tam bién pue de

au men tar la pro duc ción to tal al alen tar a los in di vi duos a em pren der pro -

yec tos en los que de no exis tir di cho sis te ma es ta rían in hi bi dos por la po si -

bi li dad de in cu rrir en gran des pér di das. Las or ga ni za cio nes de se gu ros

(ase gu ra do ras) se es ta ble cie ron pa ra ayu dar a dis mi nuir las con se cuen cias

fi nan cie ras ne ga ti vas de he chos ines pe ra dos. Las ase gu ra do ras ex pi den con -

tra tos (pó li zas) que pro me ten pa gar al be ne fi cia rio de la pó li za un im por te

de fi ni do igual o me nor a la pér di da fi nan cie ra si el even to cu bier to ocu rre

du ran te el pe rio do de vi gen cia de la pó li za.1

A pe sar de las ven ta jas eco nó mi cas de los se gu ros, no to das las per so nas y

em pre sas los  em plean. Entre mu chas ra zo nes, la gen te no com pra se gu ros

de bi do a la fal ta de in for ma ción de sus ven ta jas.2 En el ca so de que una per -
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1 Véa se Bo wers et al (1997).
2 Tam bién im por ta el de sa rro llo del país. Las eco no mías avan za das abar can la ma yor par te del mer -

ca do mun dial de se gu ros. Con un in gre so por pri mas de 1.21 bi llo nes de dó la res en 2004, Nor te amé ri ca 
fue la re gión más im por tan te, se gui da por la Unión Eu ro pea (con 1.19 bi llo nes de dó la res ) y Ja pón (con 
492 mil  mi llo nes de dó la res). Los cua tro prin ci pa les paí ses re pre sen ta ban cer ca de dos ter cios de las
pri mas en 2004. Los Esta dos Uni dos y Ja pón re pre sen ta ban por sí so los la mi tad de las pri mas de se gu -
ros del mun do, una ci fra mu cho ma yor que el 7% de su par ti ci pa ción en la po bla ción mun dial. Los
mer ca dos emer gen tes que re pre sen ta ban más de 85% de la po bla ción mun dial ge ne ra ban sólo 10% de las



so na ya es té ase gu ra da por el sis te ma de se gu ri dad so cial o por una pó li za

gru pal de su cen tro de tra ba jo, es ta per so na aún es un clien te po ten cial de se -

gu ros que le otor guen me jo res ser vi cios, una ma yor pro tec ción o aho rros

fis ca les. Las ase gu ra do ras gas tan mu chos re cur sos pa ra con ven cer a es tos

clien tes po ten cia les de las ven ta jas de sus pro duc tos. Se gún Ba rre se y Nel son

(1992), el me dio más im por tan te pa ra la ven ta de se gu ros es me dian te las

agen cias de se gu ros.3 Hay dos ti pos de agen cias de se gu ros: agen cias ex clu si -

vas y agen cias in de pen dien tes. Estas úl ti mas re pre sen tan a mu chas ase gu ra -

do ras y no es tán obli ga das a ven der pó li zas de una ase gu ra do ra en par ti cu lar.

Con ba se en la bi blio gra fía de se gu ros, nos re fe ri re mos a ellos co mo agen -

cias de se gu ros, agen cia o agen te.

Pa ra las ase gu ra do ras, el he cho de tra tar con agen cias ex clu si vas o in de -

pen dien tes tie ne la ven ta ja de per mi tir una rá pi da ex pan sión. Sin em bar go,

se ge ne ra un pro ble ma de prin ci pal/agen te: las agen cias tie nen más in for ma -

ción que las ase gu ra do ras res pec to a las pre fe ren cias de los con su mi do res, y

las ase gu ra do ras no co no cen el es fuer zo ni los cos tos de ven ta de la agen cia.

A me di da que el sis te ma de agen cias se ex pan de, és tas ob tie nen un ma yor

po der de ne go cia ción que las ase gu ra do ras, mien tras que las ase gu ra do ras

tienen pro ble mas pa ra con tro lar la agen cia.4 La so lu ción ca rac te rís ti ca de

es te pro ble ma de ries go mo ral es el pa go de co mi sio nes por ven tas con el fin

de alen tar el es fuer zo de las agen cias. Se es pe ra que cuan to ma yor sea la co mi -

sión ma yor se rá el es fuer zo de ven tas.5 Otro pro ble ma que sur ge en el ca so

de agen tes in de pen dien tes es que las agen cias con si de ran a sus clien tes co mo 

un ac ti vo pro pio. Es de cir, una agen cia cree que tie ne el de re cho de ven der

su re gis tro de clien tes a otra agen cia si así lo de sea.6 Por tan to, da do que las

agen cias in de pen dien tes ven den pó li zas de va rias ase gu ra do ras, es de es pe -

rar se que ven dan las pó li zas de la ase gu ra do ra que les pa gue co mi sio nes más

al tas.7 Las co mi sio nes se con vier ten así en un ins tru men to fun da men tal de
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pri mas. El vo lu men to tal del ne go cio de se gu ros en el Rei no Uni do lle gó a 295 mil mi llo nes de dó la res
en 2004, o sea 9.1% de las pri mas glo ba les (véa se Wi ki pe dia: http://en.wi ki pe dia.org/wiki/Insu ran ce).

3 Otros sis te mas de dis tri bu ción in clu yen la co mer cia li za ción por co rreo di rec to, los sis te mas de
em plea dos asa la ria dos y las tar je tas de cré di to.

4 El gra do del po der de ne go cia ción de la agen cia de pen de del nú me ro de agen cias y ase gu ra do ras en 
el mer ca do.

5 Véa se Holmstrom (1979).
6 Esta creen cia se for ma li zó cuan do una ase gu ra do ra in ten tó re no var di rec ta men te las pó li zas de

sus ase gu ra dos y evi tar así el pago de las co mi sio nes a un agen te que ha bía com pra do una agen cia en
Yon kers, Nue va York. Los tri bu na les con fir ma ron el de re cho de pro pie dad del agen te so bre la lis ta de
clien tes. Véa se Ba rre se y Nel son (1992).

7 Hay otros fac to res que la agen cia con si de ra cuan do ven de una pó li za de una ase gu ra do ra: si la ase-



com pe ten cia en el mer ca do de se gu ros. Este com por ta mien to opor tu nis ta

sur ge cuan do hay con su mi do res que no con si de ra rían la com pra de una pó -

li za si no los per sua de o con ven ce un agen te de se gu ros.8

Este ar tícu lo es tu dia los efec tos de las co mi sio nes pa ga das a las agen cias

en las pri mas de se gu ros y en el bie nes tar de los con su mi do res cuan do las

co mi sio nes se uti li zan es tra té gi ca men te pa ra ven der pó li zas de se gu ros. To -

ma mos en cuen ta el com por ta mien to opor tu nis ta de las agen cias al ven der la 

pó li za de la ase gu ra do ra que pa ga co mi sio nes más al tas.9 Con si de ra mos di -

fe ren tes es truc tu ras de mer ca do: un duo po lio de ase gu ra do ras que com pi ten

en co mi sio nes (com pe ten cia en tre ase gu ra do ras), la co lu sión en tre ase gu ra -

do ras con las agen cias que se man tie nen in de pen dien tes (co lu sión ho ri zon -

tal o mo no po lio de ase gu ra do ras), y la co lu sión en tre ase gu ra do ras y agen cias

(in te gra ción ver ti cal o agen tes ex clu si vos).

Mos tra mos que la com pe ten cia en tre ase gu ra do ras y la in te gra ción ver ti cal

ge ne ran pri mas más al tas que la co lu sión ho ri zon tal. Estos re sul ta dos con -

tras tan con la teo ría eco nó mi ca tra di cio nal, la que pre de ci ría que la com pe -

ten cia y la in te gra ción ver ti cal ge ne ran pre cios más ba jos que el mo no po lio.

La ra zón de es tos re sul ta dos re si de en que, por una par te, la com pe ten cia

en tre ase gu ra do ras oca sio na un in cre men to en las co mi sio nes a fin de que

las agen cias pro mue van sus pó li zas. Por otra par te, pues to que su po ne mos

que el in gre so uni ta rio de las ase gu ra do ras es tá re gu la do, la in te gra ción ver -

ti cal en tre ase gu ra do ras y agen cias per mi te que el mo no po lio for ma do por

la agen cia-ase gu ra do ra uti li ce la co mi sión pa ra ejer cer su po der de mer ca do

y fi jar la pri ma de mo no po lio.

De mos tra mos tam bién que cuan do un in cre men to en la co mi sión pa ga da

por una ase gu ra do ra ge ne ra un au men to más que pro por cio nal en la pro ba bi -

li dad de que di cha ase gu ra do ra es te ofre cien do una co mi sión ma yor que su

com pe ti do ra, la co mi sión ge ne ra da con la co lu sión ver ti cal es ma yor que

la ge ne ra da con la com pe ten cia en tre ase gu ra do ras.
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gura do ra pro por cio na a los agen tes equi po que los apo ye en la ad mi nis tra ción de la agen cia, la ase gu ra -
do ra po dría ga nar una ma yor leal tad por par te de la agen cia (véa se Ba rre se y Nel son, 1992). Esta po lí ti -
ca re du ce los cos tos de ven ta de las agen cias y en nues tro mo de lo es equi va len te al pago de una
co mi sión ma yor.

8 Obvia men te, este ar gu men to se apli ca sólo a se gu ros no obli ga to rios.
9 Su po ne mos que las pri mas de se gu ros tie nen dos com po nen tes bá si cos: el in gre so de la ase gu ra do -

ra y la co mi sión de las agen cias. Para ais lar el efec to de la com pe ten cia en co mi sio nes del in gre so de la
ase gu ra do ra, to ma mos fijo el in gre so uni ta rio de las ase gu ra do ras. En Mé xi co, la Co mi sión Na cio nal
de Se gu ros y Fian zas (la au to ri dad re gu la do ra del mer ca do de se gu ros) nor ma la com pe ten cia en las
pri mas de tal modo que las ase gu ra do ras pue dan afron tar las re cla ma cio nes de los se gu ros y evi tar la
quie bra.



Estos re sul ta dos su gie ren que la co lu sión ho ri zon tal es me jor des de el

pun to de vis ta del con su mi dor pues las pri mas son más ba jas. Sin em bar go, 

las pri mas ba jas es tán acom pa ña das por co mi sio nes ba jas, lo que no es for -

zo sa men te bue no pa ra el con su mi dor pues un nú me ro me nor de con su mi -

do res es ta rían com pran do una pó li za. En otras pa la bras, una co mi sión al ta

au men ta el nú me ro de con su mi do res que com pran una pó li za, pe ro ca da

uno de ellos com pra una co ber tu ra me nor. Por tan to, la co mi sión óp ti ma

des de el pun to de vis ta del con su mi dor pue de ser ma yor que las co mi sio nes

que re sul tan de la co lu sión ho ri zon tal, la co lu sión ver ti cal o la com pe ten cia

en tre ase gu ra do ras. Los con su mi do res es tán dis pues tos a pa gar pri mas más

altas por los se gu ros cuan do la po si bi li dad de su frir un ac ci den te, el grado de

aver sión al ries go o la pér di da pro me dio es pe ra da son “su fi cien te men te al tos”.

En la bi blio gra fía hay muy po cos en sa yos que con si de ren ar gu men tos

eco nó mi cos pa ra la for ma ción de pre cios de las pri mas de se gu ros. La bi -

blio gra fía ac tua rial tra di cio nal uti li za mé to dos de fac to res de car ga pa ra en -

con trar las “pri mas óp ti mas” y no con si de ra la de man da de se gu ros (véa se

Bo wers et al, 1997). Va rian (1992) y Mas-Co llel, Wins ton y Green (1998)

de ri van la de man da de mer ca do pa ra de ter mi nar los pre cios de se gu ros su po -

nien do com pe ten cia per fec ta. El ca so mo no pó li co es es tu dia do por Kli ger y

Le vik son (1998). El ca so oli go pó li co es ana li za do por Po wers y Shu bik

(1998) y por Pol bor ni (1998). Estos tra ba jos con si de ran la pri ma de se gu ros

co mo la va ria ble es tra té gi ca o de de ci sión, sin to mar en cuen ta las co mi sio -

nes pa ga das a las agen cias. Ba rre se y Nel son (1992) in tro du cen la re la ción de 

prin ci pal-agen te pa ra ana li zar la efi cien cia re la ti va (en tér mi nos de los cos -

tos de dis tri bu ción) en tre los agen tes ex clu si vos y los agen tes in de pen dien -

tes. Encuen tran em pí ri ca men te que el sis te ma de agen tes ex clu si vos es más

efi cien te que el de agen tes in de pen dien tes. Sin em bar go, no ex pli can có mo

se de ter mi nan las pri mas y las co mi sio nes.

Este ar tícu lo es tá or ga ni za do de la ma ne ra si guien te: la sec ción I pre sen ta el

mo de lo bá si co con si de ran do las di fe ren tes es truc tu ras de mer ca do. La sec ción

II ana li za los efec tos en el bie nes tar, y al fi nal se pre sen ta las con clu sio nes.

I. EL MODELO

Con si de ra mos tres agen tes eco nó mi cos: el con su mi dor, las ase gu ra do ras y

las agen cias. Su po ne mos que el con su mi dor tie ne una pro pie dad que pue de

ser da ña da o des trui da en el si guien te pe rio do con ta ble. El mon to de la pér -
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di da es una va ria ble alea to ria de no ta da por L. La dis tri bu ción de L es co no -

ci da. Sean E L L( ) = m  y Var L( )= s 2 2
L la me dia y la va rian za de L, res pec ti va -

men te, en que L es un pa rá me tro de es ca la. Las or ga ni za cio nes de se gu ros, o

ase gu ra do ras, se crea ron para ayu dar a dis mi nuir las con se cuen cias fi nan -

cie ras del daño o la des truc ción de la pro pie dad. Las ase gu ra do ras ex pi den

con tra tos (pó li zas) que pro me ten pa gar al due ño de la pro pie dad una can ti -

dad de fi ni da igual o me nor a la pér di da fi nan cie ra en el caso de que la pro -

pie dad fue ra da ña da o des trui da du ran te el pe rio do de vi gen cia de la pó li za.

Las pó li zas se dis tri bu yen a los con su mi do res me dian te agen cias de se gu ros. 

El se gu ro no es obli ga to rio. Por tan to, los con su mi do res com pra rán se gu -

ros sólo si son per sua di dos por la agen cia. Enton ces, el tra ba jo de la agen cia

con sis te en bus car clien tes po ten cia les para per sua dir los de que com pren se -

gu ros, ga nan do una co mi sión por ven tas. El cos to de la agen cia es in for ma -

ción pri va da: ni la ase gu ra do ra ni el con su mi dor lo co no cen. De no ta mos

por q  el cos to uni ta rio de la agen cia. Las ase gu ra do ras su po nen una dis tri -

bu ción de pro ba bi li da des so bre q con fun ción de den si dad f ( ).q   El gra do de 

co no ci mien to acer ca del cos to de la agen cia de pen de de la for ma de f ( ).q

Cuan to me nor sea la va rian za, me nor será la ig no ran cia acer ca de q. Esto sig -

ni fi ca que cuan do la va rian za sea cer ca na a 0 las ase gu ra do ras co no cen casi

per fec ta men te el cos to de la agen cia.

1. El con su mi dor re pre sen ta ti vo

Cuan do el con su mi dor es per sua di do com pra un se gu ro que le pa ga rá una

can ti dad aL, en que a es la pro por ción de la co ber tu ra má xi ma, de no ta da

por L, que el con su mi dor de ci de com prar. Sea X  la ri que za del con su mi dor

y sea p = +p c el pre cio por uni dad mo ne ta ria de co ber tu ra, en que p es el

pre cio bá si co y c es la co mi sión de la agen cia. Enton ces, el cos to de una co -

ber tu ra a L está dado por apL. Por tan to,  la uti li dad es pe ra da del con su mi -

dor es:

U E u X L L L F c E u X L F c= - + - + - -[ ( )] ( ) [ ( )] ( ( ))ap a 1 (1)

en la que F c c( ) Pr{ }= ³ q  es la dis tri bu ción acu mu la da de f ( )q  (que re pre -

sen ta la pro ba bi li dad de que la co mi sión c sea su fi cien te para que el agen te se 

es fuer ce) y u( )×  es la fun ción de uti li dad del con su mi dor. Su po ne mos que 
¢ >u 0 y ¢¢<u 0, es de cir, el con su mi dor es aver so al ries go. La aver sión al ries -

go im pli ca que el con su mi dor está dis pues to a pa gar más que la pér di da me -
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dia a fin de evi tar en fren tar el ries go él mis mo. Para ob ser var esto, nó te se

que el con su mi dor es in di fe ren te en tre pa gar una suma fija apL a la ase gu ra -

do ra y en fren tar el ries go él mis mo si u X L E u X L( ) [ ( )].- = -ap  Por la

con ca vi dad de u( )×  y la de si gual dad de Jen sen con clui mos que p m> .10

El pri mer tér mi no del lado de re cho de (1) cap ta el caso en el que el agen te

con ven ce al con su mi dor de los be ne fi cios del se gu ro y el se gun do tér mi no

es la uti li dad es pe ra da si el con su mi dor per ma ne ce ig no ran te (no se ase gu -

ra), cada uno de ellos pon de ra do por su pro ba bi li dad. Con una pro ba bi li -

dad de F c( ) el con su mi dor se preo cu pa por el se gu ro y ma xi mi za su uti li dad

es pe ra da eli gien do la co ber tu ra óp ti ma. Enton ces, el úni co pro pó si to de la

agen cia es per sua dir a un clien te po ten cial, es de cir, pro por cio nar le in for -

ma ción acer ca de la ne ce si dad y ven ta jas de es tar ase gu ra do. Nó te se que

cuan to ma yor sea el va lor de c , ma yor será el nú me ro de los con su mi do res

per sua di dos.

Dado que el con su mi dor es per sua di do por la agen cia, éste es co ge a de

modo que ma xi mi za (1). La con di ción de pri mer or den (CPO) está dada por:

E u X L L L L L[ ( ) ( )]¢ - + - - =ap a p 0 (2)

Des pe jan do D L Dº =a p( ) ob te ne mos la fun ción de de man da de se gu ros 

de los con su mi do res per sua di dos. Esta de man da re pre sen ta la can ti dad de

uni da des mo ne ta rias de co ber tu ra que el con su mi dor per sua di do ad quie re

al pre cio p.

2. Agen cia de se gu ros

Si se con si de ra que la agen cia ofre ce pó li zas de cual quier ase gu ra do ra, pue de 

ma ni pu lar la in for ma ción acer ca de las ca rac te rís ti cas de las ase gu ra do ras

cuan do in ten ta ven der una pó li za. La agen cia pre fe ri rá ven der la pó li za de la

asegura do ra que le pa gue la co mi sión más alta. Su pon ga mos que la agen cia

sub asta cada uni dad de co ber tu ra y cada ase gu ra do ra puja la co mi sión a pa -

gar. El me jor pos tor ob tie ne la co ber tu ra y paga su puja (en ton ces, si c c ii j> ,

ob tie ne la co ber tu ra y paga c i  a la agen cia; si c ci j= , la co ber tu ra se ven de al

azar a la puja co mún —en este caso no im por ta la es pe ci fi ca ción de la sub as -

ta, por que pu jas idén ti cas ten drán pro ba bi li dad 0).11 Para cada ase gu ra do ra,

la co mi sión que puja la ase gu ra do ra com pe ti do ra es in for ma ción pri va da.

EL PAPEL DE LAS AGENCIAS DE SEGUROS 307

10 Véa se Bo wers et al (1997).
11 Véa se un ejem plo si mi lar en Ti ro le (1988), p. 434.



Cada ase gu ra do ra su po ne una dis tri bu ción de pro ba bi li da des con fun ción

de den si dad g c( ) res pec to a la co mi sión ofre ci da por la ase gu ra do ra com pe -

ti do ra. De ma ne ra si mi lar al caso de f ( ),q  el co no ci mien to acer ca de la co mi -

sión de la ase gu ra do ra com pe ti do ra de pen de de la for ma de g c( ). Cuan do la

va rian za de g c( ) se apro xi ma a 0 la ase gu ra do ra co no ce casi per fec ta men te

la co mi sión de la ase gu ra do ra com pe ti do ra. Enton ces, la pro ba bi li dad de

que la ase gu ra do ra i, que ofre ce una co mi sión c i , ven da una uni dad de co -

ber tu ra está dada por:

Pr{ }Pr{ } ( ) ( )c c c G c F ci j i i> > =1 q (3)

en que  G( )×  es la dis tri bu ción acu mu la da de g( ).×  Esto es, para que la ase gu -

ra do ra i ven da una uni dad de co ber tu ra, la co mi sión que ofrez ca debe ser

ma yor que la co mi sión ofre ci da por la ase gu ra do ra j y ma yor que el cos to

de la agen cia. La co ber tu ra to tal ven di da por la com pa ñía i re sul ta:

q D p c F c G ci i i i= +( ) ( ) ( ) (4)

Es de cir, al pre cio p c i+  la ase gu ra do ra i cu bre un por cen ta je dado por F c i( )

G c i( ) de la de man da to tal.12

3. Com pe ten cia en tre ase gu ra do ras

Su pon ga mos que exis ten dos ase gu ra do ras. La ase gu ra do ra i ven de una can -

tidad de co ber tu ra q ii , , ,=1 2  de fi ni da por (4). Cada ase gu ra do ra tie ne un

cos to ad mi nis tra ti vo por uni dad de co ber tu ra que, sin pér di da de ge ne ra li -

dad, se su po ne igual a 0. Los in gre sos es pe ra dos es tán da dos por pqi , las co -

mi sio nes to ta les es pe ra das pa ga das a la agen cia es tán da das por c qi i  y las

recla ma cio nes es pe ra das es tán da das por aE L G c F ci i( ) ( ) ( ). Enton ces, las ga -

nan cias es pe ra das de la em pre sa i es tán da das por P i i ic q E L= - -( ) ( )p a

G c F ci i( ) ( ). Dado que D Lº a  y E L L( ) ,= m  las ga nan cias es pe ra das re sul tan:

P i p D p c G c F ci i i= - +( ) ( ) ( ) ( )m (5)

En al gu nos paí ses el Esta do re gu la el va lor de p para ga ran ti zar que las
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12 Se ría in te re san te uti li zar un me ca nis mo tipo scree ning para que las ase gu ra do ras ob ten gan in for -
ma ción acer ca del cos to de la agen cia o un jue go tra di cio nal de “agen cia co mún” con se lec ción ad ver sa.
Sin em bar go, como an tes afir ma mos, el gado de co no ci mien to acer ca del cos to de la agen cia y de la co -
mi sión de la ase gu ra do ra com pe ti do ra es tán pa ra me tri za das por el se gun do mo men to de las dis tri bu -
cio nes f ( )q  y g c( ), res pec ti va men te. Ade más, los re sul ta dos del ar tícu lo no de pen den de los mo men tos
de la dis tri bu ción.



ase gu ra do ras sean ca pa ces de en fren tar las re cla ma cio nes de los se gu ros.13

Por tan to, las ase gu ra do ras no pue den usar p como una va ria ble es tra té gi ca.

En este caso su po ne mos que las ase gu ra do ras com pi ten usan do las co mi sio -

nes como va ria ble es tra té gi ca. La CPO de la ase gu ra do ra i está dada por:

¢ = + +
¢æ

è
ç

ö

ø
÷ =P Pi i

g

G

f

F

D

D
0 (6)

Sea c IC  la so lu ción de (6). A par tir de (6) ob te ne mos una ex pre sión in tui -

ti va de fi nien do h hg fcg G cf F= =/ , /  y e = - ¢cD D/ , que son res pec ti va men te 

la elas ti ci dad de la pro ba bi li dad de que la ase gu ra do ra esté ofre cien do una

co mi sión ma yor que su com pe ti do ra, la elas ti ci dad de la pro ba bi li dad de

que la co mi sión cu bra el cos to de la agen cia y la elas ti ci dad de la de man da.

Por tan to, la CPO es equi va len te a:

h h eg f+ = (7)

Esta ex pre sión in di ca que la co mi sión óp ti ma se al can za cuan do un in cre -

men to por cen tual en la pro ba bi li dad de ven der una uni dad de co ber tu ra de -

bi do a un in cre men to por cen tual en la co mi sión es igual a la elas ti ci dad de la

de man da.

La con di ción (7) in di ca que c IC  de pen de de hg  y h f . Es de cir, la co mi sión

de pen de de la ma ne ra en que un cam bio en la co mi sión cam bie la pro ba bi li -

dad de que la ase gu ra do ra esté ofre cien do una co mi sión más alta que su

com pe ti do ra y que el cos to de la agen cia. Estos cam bios pue den ser más que

pro por cio na les ( )hg >1  o me nos que pro por cio na les ( ).hg < 1  Por ejem plo, el

cam bio es más que pro por cio nal cuan do la dis tri bu ción es uni for me y me -

nos que pro por cio nal cuan do la dis tri bu ción es ex po nen cial. En el caso de

una dis tri bu ción nor mal, las elas ti ci da des de pen den de los pa rá me tros de la

dis tri bu ción.

4. Co lu sión en tre ase gu ra do ras (co lu sión ho ri zon tal)

Su pon ga mos aho ra que las dos ase gu ra do ras es co gen una co mi sión co mún

de ma ne ra que ma xi mi zan la suma de sus ga nan cias:

PHC p D F c= -( ) ( ) ( )m p (8)
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13 Por ejem plo, en Mé xi co la Co mi sión Na cio nal de Se gu ros y Fi nan zas (CNSF) re gu la las pri mas de
los pro duc tos nue vos emi ti dos por las com pa ñías de seguros.



La CPO de este pro ble ma está dada por:

¢ = +
¢æ

è
ç

ö

ø
÷ =P PHC HC

f

F

D

D
0 (9)

Sea cHC la so lu ción de (9). En tér mi nos de elas ti ci da des ob te ne mos:

h ef = (10)

Si se com pa ra la ecua ción (6) con la (9) po de mos es ta ble cer el si guien te re -

sul ta do:

Pro po si ción 1. La pri ma que re sul ta de la com pe ten cia en tre ase gu ra do ras es

ma yor que la pri ma que re sul ta cuan do las ase gu ra do ras se co lu den.

Prue ba. Su pon ga mos que  c cHC= . Enton ces, por (9), ¢ =PHC 0 y f F D/ /+ ¢

D = 0. Sus ti tu yen do en (6), ¢ >P i 0. Enton ces, un pe que ño in cre men to en c

a par tir de c cHC= ge ne ra un in cre men to en las ga nan cias de la ase gu ra do -

ra i. Por tanto, c cIC HC>  y p pIC HC> .

Este re sul ta do con tras ta con la teo ría eco nó mi ca clá si ca, se gún la cual la

com pe ten cia ge ne ra pre cios más ba jos que el mo no po lio. La com pe ten cia

en tre ase gu ra do ras pro vo ca que és tas in cre men ten las co mi sio nes pa ga das a

las agen cias a fin de alen tar las a pro mo ver sus pó li zas. Por otra par te, la co -

lu sión ho ri zon tal be ne fi cia al con su mi dor al ge ne rar pri mas más ba jas, pe ro

con co mi sio nes ba jas se dis mi nu ye el nú me ro de con su mi do res que com -

pran una pó li za, pues la agen cia re du ce su es fuer zo. Más ade lan te ana li za -

mos el di le ma en tre es tos dos efec tos en el bie nes tar del con su mi dor.

5. Co lu sión en tre la agen cia y la ase gu ra do ra (co lu sión ver ti cal)

Supon ga mos que la agen cia y la ase gu ra do ra se co lu den. Este caso es equi va -

len te al de un mo no po lio con agen tes ex clu si vos, en el que el mo no po lio no

co no ce el cos to de la agen cia. La co mi sión óp ti ma es la que ma xi mi za la

suma de los be ne fi cios de la ase gu ra do ra y la agen cia:

P PVC HC c D F c= + -( ) ( ) ( )q p (11)

Po de mos en con trar la co mi sión óp ti ma, de no ta da por cVC , re sol vien do la

CPO dada por:

¢ = ¢ + - +
¢
+

-
æ

è
ç

ö

ø
÷ = +

¢
+

- -
P P PVC HC VCc DF

f

F

D

D c

f

F

D

D
( )q

q p m

1 1

q
æ

è
ç

ö

ø
÷ = 0 (12)
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De las ecua cio nes (12) y (9) po de mos enun ciar el si guien te re sul ta do:

Pro po si ción 2. La pri ma que re sul ta de la co lu sión ver ti cal es ma yor que la

pri ma que re sul ta de la co lu sión ho ri zon tal.

Prue ba. Sea c cHC= . Enton ces, por (9), ¢ =PHC 0 y f F D D/ / .+ ¢ = 0  Sus ti tu -

yen do en (12), ob te ne mos ¢ = >PVC DF 0. Por tan to, un pe que ño au men to

en la co mi sión a par tir de c cHC= ge ne ra un in cre men to de PVC . Enton ces,  

c cVC HC>  y p pVC HC> .

La pro po si ción 2 in di ca que un mo no po lio con agen tes ex clu si vos pa ga

ma yo res co mi sio nes que las que pa ga un mo no po lio con agen tes in de pen -

dien tes. Este re sul ta do con tras ta con un re sul ta do tra di cio nal de la eco no -

mía in dus trial, en el que la in te gra ción ver ti cal ge ne ra pre cios más ba jos que

los que ge ne ra un do ble mo no po lio bi la te ral. Adviér ta se que las ga nan cias

ex ce den tes de ri va das de la co lu sión ver ti cal van a las ma nos de la agen cia. En 

rea li dad, la ase gu ra do ra se en cuen tra en una si tua ción peor des pués de la co -

lu sión. Por tan to, si no hay trans fe ren cias de la agen cia a la ase gu ra do ra, la

co lu sión ver ti cal no es po si ble. En es te ca so, da do que p es fi jo, la úni ca ma -

ne ra pa ra que el mo no po lio agen cia-ase gu ra do ra pue da ejer cer su po der de

mo no po lio es in cre men tan do las co mi sio nes.

Res ta en es ta sec ción com pa rar las co mi sio nes ge ne ra das por la com pe -

ten cia en tre ase gu ra do ras y las ge ne ra das con co lu sión ver ti cal. En es te ca so, 

el re sul ta do es am bi guo co mo se in di ca en la pro po si ción si guien te:

Pro po si ción 3. La co mi sión que re sul ta de la co lu sión ver ti cal es ma yor que

la co mi sión que re sul ta de la com pe ten cia en tre ase gu ra do ras si y só lo si:

1-
>

- -h

h

m qg

g

p

c
(13)

Prue ba. Su pon ga mos que c c IC= . Enton ces, por (6) 
f

F

D

D

g

G
+

¢
= - . Sus ti tu -

yen do en (12), te ne mos:

¢ =
- -

-
æ

è
ç

ö

ø
÷P PVC VC

g

G

1

p m q

Enton ces c cVC IC>  si ¢ >PVC 0 o

 
1

p m q- -
>

g

G
 

que des pués de cier ta ál ge bra re sul ta en (13).
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Co ro la rio. Una con di ción su fi cien te pa ra c cVC IC< es que hg ³ 1.

La pro po si ción (3) in di ca que la co mi sión que re sul ta de la com pe ten cia

en tre ase gu ra do ras es ma yor o me nor que la co mi sión con la co lu sión ver -

ti cal de pen dien do del va lor de hg. Co mo se se ña ló lí neas arri ba, cuan do un

in cre men to en la co mi sión ofre ci da por una ase gu ra do ra oca sio na un in cre -

men to más que pro por cio nal ( )hg >1  en la pro ba bi li dad de que di cha ase gu -

ra do ra es té ofre cien do una co mi sión más al ta que su com pe ti do ra, re sul ta

ren ta ble pa ra la ase gu ra do ra pa gar una co mi sión ma yor que la co mi sión con 

co lu sión ver ti cal (cVC< c IC ). Por otra par te, una con di ción ne ce sa ria pe ro

no su fi cien te pa ra que c cVC IC> es que hg < 1. Enton ces, cuan do un in cre -

men to en la co mi sión ofre ci da por una ase gu ra do ra ge ne ra un in cre men to

me nos que pro por cio nal en la pro ba bi li dad de que di cha ase gu ra do ra es té

ofre cien do una co mi sión más al ta que su com pe ti do ra, la co mi sión ge ne ra da 

con co lu sión ver ti cal pue de ser ma yor que la co mi sión ge ne ra da con la com -

pe ten cia en tre ase gu ra do ras.

II. EL BIENESTAR DEL CONSUMIDOR

Como an tes vi mos, los re sul ta dos de las pro po si cio nes 1 y 2 con tras tan con

la bi blio graf ìa clá si ca en dos sen ti dos. La bi blio graf ìa clá si ca afir ma que la

com pe ten cia y la in te gra ción ver ti cal ge ne ran pre cios más ba jos. He mos en -

con tra do re sul ta dos opues tos: la com pe ten cia y la in te gra ción ver ti cal ge ne -

ran pre cios más al tos. Estos re sul ta dos su gie ren que la co lu sión ho ri zon tal

es me jor para el con su mi dor de bi do al he cho de las pri mas son más ba jas.

Sin em bar go, una co mi sión me nor no es for zo sa men te bue na para los con su -

mi do res por que un nú me ro me nor de con su mi do res com pra rá una pó li za.

En otras pa la bras, una co mi sión más alta au men ta el nú me ro de con su mi do -

res que com pran una pó li za, pero cada uno de ellos com pra una me nor co -

ber tu ra. Por tan to, ar gu men ta mos que la co mi sión óp ti ma des de el pun to de 

vis ta del con su mi dor pue de ser ma yor que la co mi sión ge ne ra da con la co lu -

sión ho ri zon tal, la co lu sión ver ti cal o la com pe ten cia en tre ase gu ra do ras. A

fin de exa mi nar esa po si bi li dad, ca rac te ri za mos la co mi sión que ma xi mi za el 

bie nes tar del con su mi dor de fi ni do por (1). To man do la de ri va da de U res -

pec to a c y usan do (2), la CPO re sul ta:

¢ = -
¢

- -

ì

í
ï

îï

ü

ý
ï

þï
=U V

f

F

E u X D

E u X u X L

[ (
~

)]

[ (
~

) ( )]
0 (14)
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en que V U E X L= - -( ) y X X L L D L L
~

( ) ( )/= + - -p p  re sul ta de sus ti-

tuir a p= D L( ) /  en la ecua ción que re pre sen ta la ri que za de un con su mi dor

ase gu ra do. Sea cU el va lor de c que re suel ve (14). La con di ción en la cual 

c cU HC> se da en la pro po si ción si guien te:

Pro po si ción 4. La pri ma óp ti ma des de el pun to de vis ta del con su mi dor es

ma yor que la pri ma óp ti ma con la co lu sión ho ri zon tal si y só lo si:

E u X u X L
cDE u X

[ (
~

) ( ]
[ (

~
)]

- - >
¢

e
(15)

Prue ba. Su pon ga mos que c cHC= . Enton ces, por (9) te ne mos que f FD= - ¢/

D. Sus ti tu yen do en (14), ob te ne mos:

¢ = - - -
¢
+

¢

- -

æ

è
çU FE u X u X L
D

D

E u X D

E u X u X L
[ (

~
) ( )]

[ ( )]

[ ( ) ( )]ç
ö

ø
÷
÷

Enton ces, c cU HC>  si ¢ >U 0.  Esta con di ción sig ni fi ca que un pe que ño

au men to en c a par tir de c cHC= lle va a un in cre men to de U. Des pe jan do

ob te ne mos (15).

La con di ción (15) in di ca que re sul ta ren ta ble para el con su mi dor pa gar

una pri ma más alta que la pri ma que re sul ta de la co lu sión ho ri zon tal (y por

las pro po si cio nes 1 y 2, que las pri mas pro ve nien tes de la com pe ten cia en tre

ase gu ra do ras y de la in te gra ción ver ti cal) cuan do el in cre men to en la uti li -

dad es pe ra da de bi do a la com pra del se gu ro [lado iz quier do de la ex pre sión

(15)] es ma yor que un cier to mí ni mo [lado de re cho de la ex pre sión (15)]. A

fin de ob te ner una me jor idea  de cuán do po dría ocu rrir esto, exa mi na mos

al gu nas for mas fun cio na les es pe cí fi cas. Su pon ga mos que la fun ción de uti li -

dad del con su mi dor está dada por u w rw( ) exp{ }= - -   y que L si gue una dis -

tri bu ción nor mal con E L L( ) = m  y Var L L( ) .= s 2 2
 La me di da ab so lu ta de

aver sión al ries go de Arrow-De breu está dada por el pa rá me tro r. Se de -

mues tra sin di fi cul tad que la de man da de se gu ros re sul ta:

D L
r

( )p
m p

s
= +

-
2

(16)

y que la con di ción (15) re sul ta:

1

2 1h

e

e

h

h
>

-

-

-
(17)

en que
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h
r D

=
2 2 2

2

s

La ex pre sión (17) es equi va len te a rDs > 1.5851 o uti li zan do (9) y (16) F f/s >

1.5851. Enton ces, la con di ción en la cual la co mi sión óp ti ma des de el pun to

de vis ta del con su mi dor es ma yor que la co mi sión pro ve nien te de la co lu -

sión ho ri zon tal de pen de de los va lo res de los pa rá me tros del mo de lo. Su -

pon ga mos que

f c( ) =
-

1

q q

Enton ces la con di ción (17) re sul ta:

rL
p

s
q m

s
-

+ -
> 31704. (18)

De la ex pre sión (18) con clui mos que el con su mi dor está dis pues to a pa -

gar una pri ma ma yor que la pri ma pro ve nien te de la co lu sión ho ri zon tal

cuan do la aver sión al ries go, r , y/o la des via ción es tán dar de la pér di da po -

ten cial, s , y/o la pér di da es pe ra da, m, son “su fi cien te men te al tas” y/o el mar -

gen de ga nan cia de la ase gu ra do ra y la agen cia es “su fi cien te men te bajo”. En

otras pa la bras, la pri ma óp ti ma des de el pun to de vis ta del con su mi dor es ma -

yor que la pri ma pro ve nien te de la co mi sión ho ri zon tal, la co lu sión ver ti cal

o la com pe ten cia en tre ase gu ra do ras cuan do el con su mi dor es “de ma sia do”

aver so al ries go, la pér di da es pe ra da es “de ma sia do alta”, o la pro ba bi li dad

de un he cho ines pe ra do es “de ma sia do” gran de.

CONCLUSIONES

En este ar tícu lo he mos ana li za do la com pe ten cia en el mer ca do de se gu ros

cuan do las ase gu ra do ras ven den sus pó li zas por me dio de agen cias de se gu -

ros. He mos to ma do en cuen ta los si guien tes pro ble mas de prin ci pal-agen te:

la agen cia tie ne más in for ma ción que la ase gu ra do ra acer ca de las pre fe ren -

cias del con su mi dor, la ase gu ra do ra no co no ce el es fuer zo del agen te ni sus

cos tos de ven ta y las agen cias pre fie ren ven der la pó li za de la ase gu ra do ra

que ofrez ca me jo res co mi sio nes. Se con si de ra ron di fe ren tes es truc tu ras de

mer ca do: un duo po lio que com pi te en co mi sio nes, la co lu sión en tre ase gu -

ra do ras con las agen cias que per ma ne cen in de pen dien tes y la co lu sión en tre

ase gu ra do ras y agen cias. He mos de mos tra do que la com pe ten cia en tre ase -

gu ra do ras y la in te gra ción ver ti cal ge ne ran pri mas más al tas que la co lu sión
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ho ri zon tal con agen cias in de pen dien tes. Nues tros re sul ta dos con tras tan

con los re sul ta dos tra di cio na les de la teo ría eco nó mi ca en los que se pro nos -

ti ca que la com pe ten cia y la in te gra ción ver ti cal ge ne ran pre cios más ba jos

que un mo no po lio. De este modo, con la co lu sión ho ri zon tal el con su mi dor 

paga pri mas más ba jas. Sin em bar go, he mos vis to que las pri mas al tas que se

ge ne ran con la com pe ten cia e in te gra ción ver ti cal no son for zo sa men te ma -

las des de el pun to de vis ta del  con su mi dor. He mos de mos tra do que la co -

mi sión óp ti ma des de el pun to de vis ta del con su mi dor pue de ser ma yor que

las co mi sio nes pro ve nien tes de la co lu sión ho ri zon tal, la co lu sión ver ti cal o

la com pe ten cia en tre ase gu ra do ras, cuan do el con su mi dor es “de ma sia do”

aver so al ries go, la pér di da es pe ra da es “de ma sia do” gran de o la pro ba bi li dad

de un he cho ines pe ra do es “de ma sia do” alta. Este ar tícu lo es nues tro pri mer 

en fo que teó ri co del pa pel de las agen cias en los mer ca dos de se gu ros. No se

ha con si de ra do la po si bi li dad de que las co mi sio nes a las agen cias ge ne ren

efec tos per ver sos. Por ejem plo, las al tas co mi sio nes ge ne ra das por la com -

pe ten cia po drían alen tar a los agen tes a ven der pó li zas a per so nas de “alto

ries go”, in cre men tan do así el ries go de la quie bra de las ase gu ra do ras. No

he mos con si de ra do la com pe ten cia en tre las agen cias en el mer ca do de los

con su mi do res. En una in ves ti ga ción fu tu ra se exa mi na rá es tas si tua cio nes.
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