EL TRIMESTRE ECONOI\/IICO, vol. LXXV (2), num. 298, abril-junio de 2008, pp. 301-316

EL PAPEL DE LAS AGENCIAS DE SEGUROS
EN LA COMPETENCIA
ENTRE COMPANIAS ASEGURADORAS*

Leonardo Medrano**

RESUMEN

Este articulo estudia el mercado de seguros cuando las compaififas aseguradoras
(aseguradoras) venden sus pélizas por medio de agencias de seguros (agencias o
agentes). Analiza los efectos de las comisiones por ventas pagadas a las agencias en
las primas de seguros y en el bienestar del consumidor. Se considera el comporta-
miento oportunista de las agencias al vender las pdlizas emitidas por la aseguradora
que le ofrece la comisién més alta. Se consideran también diferentes estructuras de
mercado: un duopolio de aseguradoras que compiten en comisiones (competencia
entre aseguradoras), la colusion entre aseguradoras con las agencias manteniéndose
independientes (colusién horizontal o monopolio de aseguradoras) y la colusién
entre aseguradoras y agencias (integracién vertical o agentes exclusivos). Mostra-
mos que la competencia entre aseguradoras y la integracidn vertical generan primas
mis altas que la colusién horizontal. Ademds, mostramos que la comisién éptima
desde el punto de vista del consumidor puede ser mayor que la comisién generada
por cualquiera de las tres estructuras de mercado antes sefialadas.

ABSTRACT

This paper studies the effects on insurance premiums and consumer welfare when

commissions to insurance agencies exist and are used strategically to sell insurance
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policies. The opportunistic behavior of agency insurers that sell the policy paying
the highest commission is considered. Different market structures are considered,
namely: a duopoly of insurers that compete in commissions (insurer competition),
collusion among insurers with agency insurers remaining independent (horizontal
collusion or insurer monopoly) and collusion between insurers and agency insur-
ers (vertical integration or exclusive agents). We find that insurer competition and
vertical integration trigger higher premiums than horizontal collusion with inde-
pendent agencies. Furthermore, we argue that the optimal commission from the
consumer viewpoint may be greater than the commission offered under any of the
above three market structures.

INTRODUCCION

omo es bien conocido, un sistema de seguros es un mecanismo elabora-

do para reducir las pérdidas financieras provocadas por hechos aleatorios
que impiden la realizacién de expectativas razonables. Considera sistemas
que cubren pérdidas de la propiedad, la vida humana, la salud, el empleo,
entre otros. Lajustificacién econémica de un sistema de seguros es que con-
tribuye al bienestar general mejorando las perspectivas de planes que po-
drian frustrarse por eventos negativos. El sistema de seguros también puede
aumentar la produccién total al alentar a los individuos a emprender pro-
yectos en los que de no existir dicho sistema estarfan inhibidos por la posi-
bilidad de incurrir en grandes pérdidas. Las organizaciones de seguros
(aseguradoras) se establecieron para ayudar a disminuir las consecuencias
financieras negativas de hechos inesperados. Las aseguradoras expiden con-
tratos (pdlizas) que prometen pagar al beneficiario de la péliza un importe
definido igual o menor a la pérdida financiera si el evento cubierto ocurre
durante el periodo de vigencia de la péliza.'

A pesar de las ventajas econémicas de los seguros, no todas las personas y
empresas los emplean. Entre muchas razones, la gente no compra seguros
debido ala falta de informacién de sus ventajas.” En el caso de que una per-

1 Véase Bowers et al (1997).

2'También importa el desarrollo del pafs. Las economias avanzadas abarcan la mayor parte del mer-
cado mundial de seguros. Con un ingreso por primas de 1.21 billones de d6lares en 2004, Norteamérica
fuela regién mds importante, seguida por la Unién Europea (con 1.19 billones de délares ) y Japén (con
492 mil millones de ddlares). Los cuatro principales paises representaban cerca de dos tercios de las
primas en 2004. Los Estados Unidos y Jap6n representaban por si solos la mitad de las primas de segu-

ros del mundo, una cifra mucho mayor que el 7% de su participacién en la poblacién mundial. Los
mercados emergentes que representaban mas de 85% de la poblacién mundial generaban s6lo 10% delas
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sona ya esté asegurada por el sistema de seguridad social o por una péliza
grupal de su centro de trabajo, esta persona atin es un cliente potencial de se-
guros que le otorguen mejores servicios, una mayor proteccién o ahorros
fiscales. Las aseguradoras gastan muchos recursos para convencer a estos
clientes potenciales de las ventajas de sus productos. Segiin Barrese y Nelson
(1992), el medio mds importante para la venta de seguros es mediante las
agencias de seguros.” Hay dos tipos de agencias de seguros: agencias exclusi-
vas y agencias independientes. Estas tltimas representan a muchas asegura-
doras y no estdn obligadas a vender pdlizas de una aseguradora en particular.
Con base en la bibliografia de seguros, nos referiremos a ellos como agen-
cias de seguros, agencia o agente.

Para las aseguradoras, el hecho de tratar con agencias exclusivas o inde-
pendientes tiene la ventaja de permitir una rdpida expansién. Sin embargo,
se genera un problema de principal/agente: las agencias tienen mds informa-
cién que las aseguradoras respecto a las preferencias de los consumidores, y
las aseguradoras no conocen el esfuerzo ni los costos de venta de la agencia.
A medida que el sistema de agencias se expande, éstas obtienen un mayor
poder de negociacién que las aseguradoras, mientras que las aseguradoras
tienen problemas para controlar la agencia.* La solucién caracteristica de
este problema de riesgo moral es el pago de comisiones por ventas con el fin
de alentar el esfuerzo de las agencias. Se espera que cuanto mayor sea la comi-
sién mayor ser el esfuerzo de ventas.” Otro problema que surge en el caso
de agentes independientes es que las agencias consideran a sus clientes como
un activo propio. Es decir, una agencia cree que tiene el derecho de vender
su registro de clientes a otra agencia si asi lo desea.’ Por tanto, dado que las
agencias independientes venden pélizas de varias aseguradoras, es de espe-
rarse que vendan las pélizas de la aseguradora que les pague comisiones mas
altas.” Las comisiones se convierten asi en un instrumento fundamental de

primas. El volumen total del negocio de seguros en el Reino Unido llegé a 295 mil millones de délares
en 2004, 0 sea 9.1% de las primas globales (véase Wikipedia: http://en.wikipedia.org/wiki/Insurance).

3 Otros sistemas de distribucién incluyen la comercializacién por correo directo, los sistemas de
empleados asalariados y las tarjetas de crédito.

4El grado del poder de negociacién de la agencia depende del nimero de agencias y aseguradoras en
el mercado.

5 Véase Holmstrom (1979).

6 Esta creencia se formalizé cuando una aseguradora intent6 renovar directamente las pélizas de
sus asegurados y evitar asi el pago de las comisiones a un agente que habia comprado una agencia en
Yonkers, Nueva York. Los tribunales confirmaron el derecho de propiedad del agente sobre la lista de
clientes. Véase Barrese y Nelson (1992).

7 Hay otros factores que la agencia considera cuando vende una péliza de una aseguradora: si la ase-
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competencia en el mercado de seguros. Este comportamiento oportunista

surge cuando hay consumidores que no considerarian la compra de una pé6-
. . 8

liza si no los persuade o convence un agente de seguros.

Este articulo estudia los efectos de las comisiones pagadas a las agencias
en las primas de seguros y en el bienestar de los consumidores cuando las
comisiones se utilizan estratégicamente para vender pélizas de seguros. To-
mamos en cuenta el comportamiento oportunista de las agencias al vender la

L1 . . ., 9 . .
poliza de la aseguradora que paga comisiones mds altas.” Consideramos di-
ferentes estructuras de mercado: un duopolio de aseguradoras que compiten
en comisiones (competencia entre aseguradoras), la colusion entre asegura-
doras con las agencias que se mantienen independientes (colusién horizon-
tal o monopolio de aseguradoras), y la colusién entre aseguradoras y agencias
(integracidn vertical o agentes exclusivos).

Mostramos que la competencia entre aseguradoras y la integracion vertical
generan primas mds altas que la colusion horizontal. Estos resultados con-
trastan con la teorfa econdmica tradicional, la que predeciria que la compe-
tencia y la integracién vertical generan precios mas bajos que el monopolio.
La razdn de estos resultados reside en que, por una parte, la competencia
entre aseguradoras ocasiona un incremento en las comisiones a fin de que
las agencias promuevan sus pdlizas. Por otra parte, puesto que suponemos
que el ingreso unitario de las aseguradoras estd regulado, la integracién ver-
tical entre aseguradoras y agencias permite que el monopolio formado por
la agencia-aseguradora utilice la comision para ejercer su poder de mercado
y fijar la prima de monopolio.

Demostramos también que cuando un incremento en la comisién pagada
por una aseguradora genera un aumento mds que proporcional en la probabi-
lidad de que dicha aseguradora este ofreciendo una comisién mayor que su
competidora, la comisién generada con la colusién vertical es mayor que
la generada con la competencia entre aseguradoras.
guradora proporciona a los agentes equipo que los apoye en la administracién de la agencia, la asegura-
dora podria ganar una mayor lealtad por parte de la agencia (véase Barrese y Nelson, 1992). Esta politi-
ca reduce los costos de venta de las agencias y en nuestro modelo es equivalente al pago de una
comisién mayor.

8 Obviamente, este argumento se aplica sélo a seguros no obligatorios.

9 Suponemos que las primas de seguros tienen dos componentes basicos: el ingreso de la asegurado-
ray la comision de las agencias. Para aislar el efecto de la competencia en comisiones del ingreso de la
aseguradora, tomamos fijo el ingreso unitario de las aseguradoras. En México, la Comisién Nacional
de Seguros y Fianzas (la autoridad reguladora del mercado de seguros) norma la competencia en las

primas de tal modo que las aseguradoras puedan afrontar las reclamaciones de los seguros y evitar la
quiebra.
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Estos resultados sugieren que la colusién horizontal es mejor desde el
punto de vista del consumidor pues las primas son mds bajas. Sin embargo,
las primas bajas estin acompafiadas por comisiones bajas, lo que no es for-
zosamente bueno para el consumidor pues un nimero menor de consumi-
dores estarian comprando una péliza. En otras palabras, una comisién alta
aumenta el nimero de consumidores que compran una péliza, pero cada
uno de ellos compra una cobertura menor. Por tanto, la comisién Sptima
desde el punto de vista del consumidor puede ser mayor que las comisiones
que resultan de la colusién horizontal, la colusion vertical o la competencia
entre aseguradoras. Los consumidores estin dispuestos a pagar primas mds
altas por los seguros cuando la posibilidad de sufrir un accidente, el grado de
aversion al riesgo o la pérdida promedio esperada son “suficientemente altos”.

En la bibliografia hay muy pocos ensayos que consideren argumentos
econémicos para la formacién de precios de las primas de seguros. La bi-
bliografia actuarial tradicional utiliza métodos de factores de carga para en-
contrar las “primas éptimas” y no considera la demanda de seguros (véase
Bowers et al, 1997). Varian (1992) y Mas-Collel, Winston y Green (1998)
derivan la demanda de mercado para determinar los precios de seguros supo-
niendo competencia perfecta. El caso monopélico es estudiado por Kliger y
Levikson (1998). El caso oligopdlico es analizado por Powers y Shubik
(1998) y por Polborni (1998). Estos trabajos consideran la prima de seguros
como la variable estratégica o de decisién, sin tomar en cuenta las comisio-
nes pagadas a las agencias. Barrese y Nelson (1992) introducen la relacién de
principal-agente para analizar la eficiencia relativa (en términos de los cos-
tos de distribucidn) entre los agentes exclusivos y los agentes independien-
tes. Encuentran empiricamente que el sistema de agentes exclusivos es mds
eficiente que el de agentes independientes. Sin embargo, no explican cémo
se determinan las primas y las comisiones.

Este articulo estd organizado de la manera siguiente: la seccién I presenta el
modelo bisico considerando las diferentes estructuras de mercado. La seccién
11 analiza los efectos en el bienestar, y al final se presenta las conclusiones.

[. EL MODELO

Consideramos tres agentes econémicos: el consumidor, las aseguradoras y
las agencias. Suponemos que el consumidor tiene una propiedad que puede
ser dafiada o destruida en el siguiente periodo contable. El monto de la pér-
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dida es una variable aleatoria denotada por L.La distribucién de L es cono-
cida. Sean E(L) = uLy Var(L)=c*L *la media y lavarianza de L, respectiva-
mente, en que L es un parametro de escala. Las organizaciones de seguros, o
aseguradoras, se crearon para ayudar a disminuir las consecuencias finan-
cieras del dafio o la destruccién de la propiedad. Las aseguradoras expiden
contratos (pdlizas) que prometen pagar al duefio de la propiedad una canti-
dad definida igual o menor a la pérdida financiera en el caso de que la pro-
piedad fuera dafiada o destruida durante el periodo de vigencia de la péliza.
Las pélizas se distribuyen a los consumidores mediante agencias de seguros.
El seguro no es obligatorio. Por tanto, los consumidores comprarin segu-
ros s6lo si son persuadidos por la agencia. Entonces, el trabajo de la agencia
consiste en buscar clientes potenciales para persuadirlos de que compren se-
guros, ganando una comision por ventas. El costo de la agencia es informa-
ci6én privada: ni la aseguradora ni el consumidor lo conocen. Denotamos
por 8 el costo unitario de la agencia. Las aseguradoras suponen una distri-
bucién de probabilidades sobre 6 con funcién de densidad f(6). El grado de
conocimiento acerca del costo de la agencia depende de la forma de f(0).
Cuanto menor sea la varianza, menor serd la ignorancia acerca de 0. Esto sig-
nifica que cuando la varianza sea cercana a 0 las aseguradoras conocen casi
perfectamente el costo de la agencia.

1. El consumidor representativo

Cuando el consumidor es persuadido compra un seguro que le pagard una
cantidad aL, en que a es la proporcién de la cobertura maxima, denotada
por L, que el consumidor decide comprar. Sea X la riqueza del consumidor
y sea T =p + ¢ el precio por unidad monetaria de cobertura, en que p es el
precio basico y ¢ es la comision de la agencia. Entonces, el costo de una co-
bertura a L esté dado por am L. Por tanto, la utilidad esperada del consumi-
dor es:

U=E[u(X —anL + aL— L)) F(c)+ E[u(X - L)] (1~F (c)) (1)

en la que F(c)=Pr{c >0} es la distribucién acumulada de f(8) (que repre-
senta la probabilidad de que la comisidn ¢ sea suficiente para que el agente se
esfuerce) y u(+) es la funcién de utilidad del consumidor. Suponemos que
u' >0y u''<0,es decir, el consumidor es averso al riesgo. La aversion al ries-
go implica que el consumidor estd dispuesto a pagar mas que la pérdida me-
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dia a fin de evitar enfrentar el riesgo él mismo. Para observar esto, nétese
que el consumidor es indiferente entre pagar una suma fijaan L a la asegura-
dora y enfrentar el riesgo él mismo si #(X —onL)=E[#(X — L)]. Por la
concavidad de #(-) y la desigualdad de Jensen concluimos que > p.'°

El primer término del lado derecho de (1) capta el caso en el que el agente
convence al consumidor de los beneficios del seguro y el segundo término
es la utilidad esperada si el consumidor permanece ignorante (no se asegu-
ra), cada uno de ellos ponderado por su probabilidad. Con una probabili-
dad de F(c) el consumidor se preocupa por el seguro y maximiza su utilidad
esperada eligiendo la cobertura 6ptima. Entonces, el tinico propésito de la
agencia es persuadir a un cliente potencial, es decir, proporcionarle infor-
macién acerca de la necesidad y ventajas de estar asegurado. Nétese que
cuanto mayor sea el valor de ¢, mayor serd el nimero de los consumidores
persuadidos.

Dado que el consumidor es persuadido por la agencia, éste escoge o de
modo que maximiza (1). La condicién de primer orden (CPO) estd dada por:

E[#'(X—anL+oalL—-L)(L-nL)]=0 (2)

Despejando D = o L = D(n) obtenemos la funcién de demanda de seguros
de los consumidores persuadidos. Esta demanda representa la cantidad de
unidades monetarias de cobertura que el consumidor persuadido adquiere
al precio .

2. Agencia de seguros

Si se considera que la agencia ofrece pélizas de cualquier aseguradora, puede
manipular la informacién acerca de las caracteristicas de las aseguradoras
cuando intenta vender una péliza. La agencia preferird vender la péliza de la
aseguradora que le pague la comisién més alta. Supongamos que la agencia
subasta cada unidad de cobertura y cada aseguradora puja la comisién a pa-
gar. El mejor postor obtiene la cobertura y paga su puja (entonces, sic; >c;, ¢
obtiene la coberturay paga c; ala agencia; sic; = c;,la cobertura se vende al
azar ala puja comin —en este caso no importa la especificacion de la subas-
ta, porque pujas idénticas tendran probabilidad 0)."" Para cada aseguradora,
la comisién que puja la aseguradora competidora es informacién privada.

10 Véase Bowers et al (1997).
11 Véase un ejemplo similar en Tirole (1988), p. 434.
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Cada aseguradora supone una distribucién de probabilidades con funcién
de densidad g(c) respecto a la comision ofrecida por la aseguradora compe-
tidora. De manera similar al caso de f(6), el conocimiento acerca de la comi-
sién de la aseguradora competidora depende de la forma de g(c¢). Cuando la
varianza de g(¢) se aproxima a 0 la aseguradora conoce casi perfectamente
la comisién de la aseguradora competidora. Entonces, la probabilidad de
que la aseguradora 7, que ofrece una comisién c;, venda una unidad de co-
bertura estd dada por:

Pric; > ¢;)Prla > 0} = G()F (c;) ©)

en que G(-)esladistribucién acumulada de g(+). Esto es, para que la asegu-
radora i venda una unidad de cobertura, la comisién que ofrezca debe ser
mayor que la comision ofrecida por la aseguradora j y mayor que el costo
de la agencia. La cobertura total vendida por la compaiiia 7 resulta:

q;=D(p+¢;)F(c;)G(c;) “4)

Es decir, al preciop + ¢, la aseguradora i cubre un porcentaje dado por F(c;)
G(c;) de la demanda total."”

3. Competencia entre aseguradoras

Supongamos que existen dos aseguradoras. La aseguradora ivende una can-
tidad de cobertura ¢;,7=1,2, definida por (4). Cada aseguradora tiene un
costo administrativo por unidad de cobertura que, sin pérdida de generali-
dad, se supone igual a 0. Los ingresos esperados estin dados porng;, las co-
misiones totales esperadas pagadas a la agencia estin dadas por c;q; y las
reclamaciones esperadas estin dadas por aE(L)G(c;) F(c;). Entonces, las ga-
nancias esperadas de la empresa i estin dadas porIl; =(n —c,)q; —oE(L)
G(c;)F(c;).DadoqueD = oLy E(L)=uL,las ganancias esperadas resultan:

;=@ -n)Dp+¢)G(G)F () ©)
En algunos paises el Estado regula el valor de p para garantizar que las

12 Serfa interesante utilizar un mecanismo tipo screening para que las aseguradoras obtengan infor-
macién acerca del costo de la agencia o un juego tradicional de “agencia comin” con seleccién adversa.
Sin embargo, como antes afirmamos, el gado de conocimiento acerca del costo de la agencia y de la co-
misién de la aseguradora competidora estan parametrizadas por el segundo momento de las distribu-
ciones f () y g(c), respectivamente. Ademds, los resultados del articulo no dependen de los momentos
de la distribucién.
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aseguradoras sean capaces de enfrentar las reclamaciones de los seguros."
Por tanto, las aseguradoras no pueden usar p como una variable estratégica.
En este caso suponemos que las aseguradoras compiten usando las comisio-
nes como variable estratégica. La CPO de la aseguradora 7 estd dada por:

I = l‘[i(§+i+gj:0 (6)

Sea ¢’“ la solucién de (6). A partir de (6) obtenemos una expresién intui-
tivadefiniendon, =cg/G,n, =cf/F ye =—cD'/D,que son respectivamente
la elasticidad de la probabilidad de que la aseguradora esté ofreciendo una
comisién mayor que su competidora, la elasticidad de la probabilidad de
que la comisidn cubra el costo de la agencia y la elasticidad de la demanda.
Por tanto, la CPO es equivalente a:

Ng+np=¢ )

Esta expresién indica que la comisién dptima se alcanza cuando un incre-
mento porcentual en la probabilidad de vender una unidad de cobertura de-
bido a un incremento porcentual en la comisién es igual a la elasticidad de la
demanda.

La condicién (7) indica que ¢’“ depende de N, ¥y Ny-Es decir, la comisién
depende de la manera en que un cambio en la comision cambie la probabili-
dad de que la aseguradora esté ofreciendo una comisién mds alta que su
competidoray que el costo de la agencia. Estos cambios pueden ser mis que
proporcionales (n,>1) o menos que proporcionales (1, <1). Por ejemplo, el
cambio es méds que proporcional cuando la distribucién es uniforme y me-
nos que proporcional cuando la distribucidn es exponencial. En el caso de
una distribucién normal, las elasticidades dependen de los parimetros de la
distribucién.

4. Colusion entre aseguradoras (colusion horizontal)

Supongamos ahora que las dos aseguradoras escogen una comisién comin
de manera que maximizan la suma de sus ganancias:

Myc = (p —w)D(m)F(c) (8)

13 Por ejemplo, en México la Comisién Nacional de Seguros y Finanzas (CNSF) regula las primas de
los productos nuevos emitidos por las compaiifas de seguros.
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La cPO de este problema estd dada por:
. f D _
Hpye = e (f*ﬁ =0 )
Sea ¢ la solucién de (9). En términos de elasticidades obtenemos:

ny=¢g (10)

Si se compara la ecuacién (6) con la (9) podemos establecer el siguiente re-
sultado:

Proposicion 1. La prima que resulta de la competencia entre aseguradoras es
mayor que la prima que resulta cuando las aseguradoras se coluden.

Prueba. Supongamos que ¢ =c”“. Entonces, por (9), I1},. =0y f/F +D'/
D =0.Sustituyendo en (6),IT’ >0. Entonces, un pequefio incremento en ¢
a partir de ¢ = ¢ genera un incremento en las ganancias de la asegurado-
rai. Por tanto, ¢’ > ¢ yn'“ >n"c. W

Este resultado contrasta con la teorfa econémica clisica, segin la cual la
competencia genera precios més bajos que el monopolio. La competencia
entre aseguradoras provoca que éstas incrementen las comisiones pagadas a
las agencias a fin de alentarlas a promover sus pélizas. Por otra parte, la co-
lusidn horizontal beneficia al consumidor al generar primas mds bajas, pero
con comisiones bajas se disminuye el nimero de consumidores que com-
pran una poliza, pues la agencia reduce su esfuerzo. Mds adelante analiza-
mos el dilema entre estos dos efectos en el bienestar del consumidor.

5. Colusion entre la agencia y la aseguradora (colusion vertical)

Supongamos que la agencia y la aseguradora se coluden. Este caso es equiva-
lente al de un monopolio con agentes exclusivos, en el que el monopolio no
conoce el costo de la agencia. La comisién Sptima es la que maximiza la
suma de los beneficios de la aseguradora y la agencia:

My =Tye + (c=0)D(m)F (c) (11)

Podemos encontrar la comisién éptima, denotada por ¢", resolviendo la
CPO dada por:

T _ L0, g (L)L
HVC_HHC+(C e)DF(F+D+C—9 —HVC F+D+n—u—e =0 (12)
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De las ecuaciones (12) y (9) podemos enunciar el siguiente resultado:

Proposicion 2. La prima que resulta de la colusion vertical es mayor que la
prima que resulta de la colusién horizontal.

Prueba. Sea ¢ =" Entonces, por (9), 11}, =0y f/F +D'/D =0. Sustitu-
yendo en (12), obtenemosII},. =DF >0.Por tanto, un pequefio aumento
en la comisién a partir de ¢ = ¢”’“ genera un incremento deIT,.. Entonces,
¢VE 5 (HE y g VC s gHC

La proposicién 2 indica que un monopolio con agentes exclusivos paga
mayores comisiones que las que paga un monopolio con agentes indepen-
dientes. Este resultado contrasta con un resultado tradicional de la econo-
mia industrial, en el que la integracién vertical genera precios més bajos que
los que genera un doble monopolio bilateral. Adviértase que las ganancias
excedentes derivadas de la colusion vertical van a las manos de la agencia. En
realidad, la aseguradora se encuentra en una situacién peor después de la co-
lusién. Por tanto, si no hay transferencias de la agencia a la aseguradora, la
colusién vertical no es posible. En este caso, dado quep es fijo, la tinica ma-
nera para que el monopolio agencia-aseguradora pueda ejercer su poder de
monopolio es incrementando las comisiones.

Resta en esta seccién comparar las comisiones generadas por la compe-
tencia entre aseguradoras y las generadas con colusion vertical. En este caso,
el resultado es ambiguo como se indica en la proposicidn siguiente:

Proposicion 3. La comisién que resulta de la colusion vertical es mayor que
la comisién que resulta de la competencia entre aseguradoras siy sélo si:

1_ng>P_H—9 (13)
Mg ¢
PE LoD 8 Sustitu
Prueba. Supongamos que ¢ =c¢'~ . Entonces, por (6) 7 + Do Sustitu

yendo en (12), tenemos:
, 1 g
¢ ¢ (TC -u—-0 Gj

C . '
stIly,->00

vC I
Entoncesc¢”™ >¢

que después de cierta dlgebra resulta en (13).
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Corolario. Una condicién suficiente para ¢’ < ¢’“ es quen, > 1.

La proposicion (3) indica que la comisién que resulta de la competencia
entre aseguradoras es mayor o menor que la comisién con la colusién ver-
tical dependiendo del valor de n,. Como se senald lineas arriba, cuando un
incremento en la comisién ofrecida por una aseguradora ocasiona un incre-
mento mds que proporcional (n, >1) en la probabilidad de que dicha asegu-
radora esté ofreciendo una comisién mds alta que su competidora, resulta
rentable parala aseguradora pagar una comisién mayor que la comisién con
colusién vertical (¢"“< ¢’“ ). Por otra parte, una condicién necesaria pero
no suficiente para que ¢"“>c’“ es que n,<1. Entonces, cuando un incre-
mento en la comisién ofrecida por una aseguradora genera un incremento
menos que proporcional en la probabilidad de que dicha aseguradora esté
ofreciendo una comisién més alta que su competidora, la comisién generada
con colusién vertical puede ser mayor que la comision generada con la com-
petencia entre aseguradoras.

[1. EL BIENESTAR DEL CONSUMIDOR

Como antes vimos, los resultados de las proposiciones 1 y 2 contrastan con
la bibliografia clasica en dos sentidos. La bibliografia clasica afirma que la
competencia y la integracion vertical generan precios més bajos. Hemos en-
contrado resultados opuestos: la competencia y la integracién vertical gene-
ran precios més altos. Estos resultados sugieren que la colusién horizontal
es mejor para el consumidor debido al hecho de las primas son mds bajas.
Sin embargo, una comisién menor no es forzosamente buena para los consu-
midores porque un nimero menor de consumidores comprard una pdliza.
En otras palabras, una comisién més alta aumenta el nimero de consumido-
res que compran una poliza, pero cada uno de ellos compra una menor co-
bertura. Por tanto, argumentamos que la comisién 6ptima desde el punto de
vista del consumidor puede ser mayor que la comisién generada con la colu-
s16n horizontal, la colusién vertical o la competencia entre aseguradoras. A
fin de examinar esa posibilidad, caracterizamos la comisiéon que maximiza el
bienestar del consumidor definido por (1). Tomando la derivada de U res-
pecto a ¢y usando (2), la CPO resulta:

yif_EW@ID | (14)

U=v{L - =
F E[uX)-u(X - L)]
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enque V=U—-E(X-L)y X=X +(L-nL)D(n)/L-L resulta de susti-
tuir o =D(n)/L en la ecuacién que representa la riqueza de un consumidor
asegurado. Sea c”el valor de ¢ que resuelve (14). La condicién en la cual
c¥> "¢ se da en la proposicién siguiente:

Proposicion 4. La prima 6ptima desde el punto de vista del consumidor es
mayor que la prima 6ptima con la colusién horizontal si y sélo si:

E(u(X)-u(X-L]> CDL:/(X)] (15)

Prueba. Supongamos que ¢ = ¢ Entonces, por (9) tenemos que f =—FD'/
D.Sustituyendo en (14), obtenemos:
D' E[#'(X)]D J

U' = FE[u(X) - u(X - L)] [D " Eu(0)- X - D)]

U HC - . ., . .. -~
Entonces, ¢ >¢"" siU'>0. Esta condicidn significa que un pequefio
aumento en ¢ a partir de ¢ =c¢”“ lleva a un incremento de U. Despejando

obtenemos (15). W

La condicién (15) indica que resulta rentable para el consumidor pagar
una prima mds alta que la prima que resulta de la colusién horizontal (y por
las proposiciones 1y 2, que las primas provenientes de la competencia entre
aseguradoras y de la integracién vertical) cuando el incremento en la utili-
dad esperada debido a la compra del seguro [lado izquierdo de la expresion
(15)] es mayor que un cierto minimo [lado derecho de la expresion (15)]. A
fin de obtener una mejor idea de cuindo podria ocurrir esto, examinamos
algunas formas funcionales especificas. Supongamos que la funcién de utili-
dad del consumidor estd dada por #(w) =—exp{-rw} y que L sigue una dis-
tribucién normal con E(L)=pLy Var(L)=c>L" . La medida absoluta de
aversién al riesgo de Arrow-Debreu estd dada por el parimetro 7. Se de-
muestra sin dificultad que la demanda de seguros resulta:

D(m=L+"F (16)

2
4

y que la condicién (15) resulta:

(17)

en que
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VZUZDZ
he
La expresién (17) es equivalente a rDo >1.5851 o utilizando (9) y (16) F/cf >
1.5851. Entonces, la condicién en la cual la comision 6ptima desde el punto
de vista del consumidor es mayor que la comision proveniente de la colu-
si6n horizontal depende de los valores de los pardmetros del modelo. Su-
pongamos que

__1
fO=+—

Entonces la condicién (17) resulta:
720—9”%” > 31704 (18)

De la expresién (18) concluimos que el consumidor estd dispuesto a pa-
gar una prima mayor que la prima proveniente de la colusién horizontal
cuando la aversién al riesgo, 7, y/o la desviacion estindar de la pérdida po-
tencial, o, y/o la pérdida esperada, p, son “suficientemente altas” y/o el mar-
gen de ganancia de la aseguradora y la agencia es “suficientemente bajo”. En
otras palabras, la prima 6ptima desde el punto de vista del consumidor es ma-
yor que la prima proveniente de la comisién horizontal, la colusion vertical
o la competencia entre aseguradoras cuando el consumidor es “demasiado”
averso al riesgo, la pérdida esperada es “demasiado alta”, o la probabilidad
de un hecho inesperado es “demasiado” grande.

CONCLUSIONES

En este articulo hemos analizado la competencia en el mercado de seguros
cuando las aseguradoras venden sus pélizas por medio de agencias de segu-
ros. Hemos tomado en cuenta los siguientes problemas de principal-agente:
la agencia tiene mds informacién que la aseguradora acerca de las preferen-
cias del consumidor, la aseguradora no conoce el esfuerzo del agente ni sus
costos de venta y las agencias prefieren vender la péliza de la aseguradora
que ofrezca mejores comisiones. Se consideraron diferentes estructuras de
mercado: un duopolio que compite en comisiones, la colusion entre asegu-
radoras con las agencias que permanecen independientes y la colusién entre
aseguradoras y agencias. Hemos demostrado que la competencia entre ase-
guradoras y la integracidn vertical generan primas mds altas que la colusién
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horizontal con agencias independientes. Nuestros resultados contrastan
con los resultados tradicionales de la teoria econémica en los que se pronos-
tica que la competencia y la integracién vertical generan precios més bajos
que un monopolio. De este modo, con la colusién horizontal el consumidor
paga primas mds bajas. Sin embargo, hemos visto que las primas altas que se
generan con la competencia e integracidn vertical no son forzosamente ma-
las desde el punto de vista del consumidor. Hemos demostrado que la co-
misién 6ptima desde el punto de vista del consumidor puede ser mayor que
las comisiones provenientes de la colusién horizontal, la colusién vertical o
la competencia entre aseguradoras, cuando el consumidor es “demasiado”
averso al riesgo, la pérdida esperada es “demasiado” grande o la probabilidad
de un hecho inesperado es “demasiado” alta. Este articulo es nuestro primer
enfoque tedrico del papel de las agencias en los mercados de seguros. No se
ha considerado la posibilidad de que las comisiones a las agencias generen
efectos perversos. Por ejemplo, las altas comisiones generadas por la com-
petencia podrian alentar a los agentes a vender pélizas a personas de “alto
riesgo”, incrementando asi el riesgo de la quiebra de las aseguradoras. No
hemos considerado la competencia entre las agencias en el mercado de los
consumidores. En una investigacién futura se examinard estas situaciones.
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