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RESUMEN

El mercado potencial de los microseguros, con 4.000 millones de personas, 
demanda una respuesta desde el enfoque social, con el objetivo de lograr la 
“inclusión financiera” de un colectivo marginado, pero al mismo tiempo ha de 
lograr la autosostenibilidad de la actividad y una rentabilidad suficiente para 
que el mercado se desarrolle, por lo que es indispensable compatibilizar ambos 
enfoques, de forma que se alcance el equilibrio necesario. 

¿Cómo se logra ese equilibrio entre el desempeño económico y social?
 En este artículo buscamos dar respuestas analizando los resultados del tra-

bajo de campo realizado en los mercados de Colombia, Perú y Brasil, utilizando 
la metodología del caso y aplicando, como elementos de medida, indicadores 
de desempeño social y económico aceptados internacionalmente. 

PALABRAS CLAVE 

Inclusión, segmento pobre, mercado potencial, sostenibilidad, riesgos.

ABSTRACT 

The potential market for microinsurance, with 4 billion people, demands a 
response from the social approach, “financial inclusion”, and market approach, 
“economic business”, and it is indispensable to achieve a balance between 
them.

How is that balance between social and economic performance? 
We seek a response on the results found out of the fieldwork performed 

in Colombia, Peru and Brazil, using the case methodology and the social 
and economic performance indicators as measure elements, internationally 
accepted (Wipf and Garand, 2008).
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1. INTRODUCCIÓN

Los logros alcanzados por los hombres y sus actividades se han visto amenaza-
dos por elementos de la naturaleza o por actos generados por el propio hom-
bre, ante los cuales no siempre existe una forma de protegerse.

Las alternativas para afrontar situaciones de riesgo pueden ser, entre otras: 

• Mejoras técnicas y de seguridad: se incorporan a las situaciones de 
riesgo reduciendo las probabilidades de sufrir pérdidas o daños, tanto 
en las personas como en las propiedades. Por ejemplo, controles de cali-
dad en la construcción, inspecciones técnicas de vehículos, normativa 
de seguridad e higiene en el trabajo, etc.

• Instrumentos financieros: contemplan el tratamiento del riesgo con 
soluciones aportadas desde los productos financieros relacionados con 
el ahorro y la previsión, así como los productos crediticios diseñados 
para paliar efectos económicos desfavorables.

• Seguros: son los productos específicos para la previsión del riesgo, que 
contemplan la vulnerabilidad ante determinados siniestros mediante 
técnicas de valoración y cálculo especializadas, reparando los efectos 
económicos de los mismos. Cuando los seguros se dirigen al segmento 
de menores recursos económicos y asumen las características de los 
productos inclusivos, nos encontramos ante los microseguros, objeto 
de análisis de este trabajo. 

Lo cierto es que los eventos negativos vulneran la situación personal y patri-
monial de las personas, siendo su efecto especialmente devastador cuando 
afectan al segmento de las personas más pobres, dado que los eventos des-
afortunados como la pérdida de empleo, accidentes y desastres naturales, 
entre otros, dejan totalmente desamparadas a estas familias, que vuelven de 
nuevo a aquellas situaciones de máxima pobreza y exclusión de las que esta-
ban saliendo.

Partimos de la premisa de que el rasgo que distingue al microseguro es que 
nace para dar respuesta a las necesidades del segmento de bajos ingresos y es, 
por tanto, un producto financiero inclusivo.

Desde la perspectiva mencionada, para que la opción de los microseguros 
sea viable frente a otras opciones de cobertura de riesgos, es necesario que se 
den dos condiciones de forma simultánea:
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a) Conciencia sobre la necesidad de cubrirse contra determinados eventos, 
habiendo valorado el riesgo que supone el no hacerlo, lo cual va relacio-
nado directamente con la manifestación de la demanda.

B) Un mínimo nivel de ingresos, suficiente como para destinarlo al pago 
de las primas, lo cual lo relacionamos con el mínimo de riqueza que se 
pretende preservar, dado que nos referimos al impacto económico del 
siniestro y a la capacidad de poder asumir un mínimo importe en las pri-
mas, suficiente para que la mecánica aseguradora sea viable económica-
mente.

Cuando se dan ambas condiciones podremos afirmar que los microseguros 
cumplen el doble objetivo de crear valor económico y social para los pobres. Se 
trata de transformar el statu quo de exclusión, permitiendo que los más pobres 
participen en un proceso de generación de valor que les permita mejorar sus 
condiciones de vida.

2. CARACTERÍSTICAS  DE LOS MICROSEGUROS Y SU 
MERCADO

A. Origen:
El origen de la actividad microaseguradora lo encontramos en los entornos 
grupales, fruto de tradiciones y ritos culturales de tipo informal. Un ejemplo lo 
tenemos en las aportaciones económicas de carácter solidario entre vecinos 
para cubrir los gastos de sepelio de los miembros del grupo.

En estos segmentos de pobreza, el sentimiento de especial vulnerabilidad 
ante eventos no previstos no es tratado de forma preventiva salvo casos muy 
excepcionales, sino que, a pesar de sufrir experiencias negativas frecuentes, se 
contempla dentro de los procesos solidarios de colaboración y apoyo a poste-
riori, bien en círculos de familia o amistad, pero considerablemente lejos de los 
modelos de los seguros formales1.

En aquellos entornos sociales donde este tipo de actuaciones preventivas 
se han manifestado es donde aparecen los primeros microseguros informales. 
Estos modelos locales tienen importantes limitaciones, dado que tan solo pue-
den cubrir una parte de las perdidas, y siempre que no sea alguna catástrofe 
general.

1  Esta situación se mantiene en gran medida en la actualidad y sigue siendo una 
asignatura pendiente, aunque se están promoviendo procesos de transformación desde los 
reguladores locales. 
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Si buscamos el origen remoto de los microseguros formales lo situamos 
a principios del siglo XX con los seguros industriales, siendo su exponente el 
caso de la  compañía de seguros Metropolitan Life Insurance Company, que era 
la compañía de seguros más grande del mundo a esa fecha. 

El seguro industrial jugó un papel importante en el desarrollo de la cultura 
de los seguros, y en ese momento facilitó un desarrollo sostenible de la econo-
mía (Microinsurance Centre, 2007: 2).

Si nos acercamos más en el tiempo, nos tenemos que situar en la última 
década del siglo XX con  la creación de las instituciones microfi nancieras y el 
movimiento de los microcréditos, que tiene su reconocimiento internacional 
en el año 2005, proclamado como el año internacional del microcrédito por 
la Asamblea General de Naciones Unidas, y el 2006 al ser otorgado el premio 
Nobel de la paz al Gramehen Bank y al profesor Yunus. 

Los microseguros, según los conocemos, van ligados en su origen con la 
actividad microfi nanciera, fi gurando como productos complementarios a los 
microcréditos. Progresivamente se van convirtiendo en una alternativa dife-
renciada de gestión de los riesgos para el segmento de bajos recursos, incor-
porándose como un producto fi nanciero inclusivo.

Figura 1. Cuadro de la inclusión fi nanciera.

Fuente: desarrollo propio, adaptado del artículo de Wright A.N. (Wright A.N., 
2005).
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En el gráfico se contemplan los diferentes productos inclusivos, donde se 
incorporan los microseguros, haciendo alusión a los de fallecimiento y protec-
ción del patrimonio, dado que son los más habituales y desarrollados.

Este círculo de inclusión financiera se rompe por circunstancias como la 
muerte u otras que lleven a la ruina a la persona o familia, siendo los microse-
guros la respuesta a este tipo de situaciones (Albarran, 2007).

B. Definición de los microseguros:
Tomamos como referencia la definición de los microseguros elaborada por 
el Grupo Consultivo de Ayuda a los Pobres del Banco Mundial, que los define 
como “aquellos que protegen a la población con bajos ingresos frente a los 
peligros inciertos, a cambio del pago de primas de forma regular, que son pro-
porcionales a la probabilidad y al coste del riesgo asumido” (Churchill, 2006).

Si analizamos esta definición, podemos concluir que, salvo la particularidad 
del mercado al que se dirigen los microseguros, el resto de elementos coinci-
den con el concepto y las características del seguro convencional.

Como ya hemos señalado, el elemento diferenciador es el segmento al que 
van dirigidos los microseguros, la población con bajos ingresos, incorporando 
los fundamentos conceptuales de los seguros tradicionales como el peligro 
incierto, la regularidad del pago de las primas y la proporcionalidad  de las 
mismas con la probabilidad  del siniestro.

A esta definición conceptual tenemos que incorporar la definición opera-
cional que incorpora el volumen II del Compendio de Microseguros del 2013 
(MacCord 2013), que distingue cuatro aproximaciones:

La que se basa en el segmento: centrada en el concepto de bajos ingre-
sos, lo cual genera problemas operativos en cuanto a la concreción de lo que 
se entiende por el segmento de bajos ingresos, razón por la que no suele ser 
utilizada por los reguladores y los aseguradores.

La que toma como base el producto: se toman los parámetros del valor 
asegurado y la prima pagada, que quedarían limitados a un importe fijo. Este 
es el criterio más utilizado por los reguladores, pero tiene el inconveniente de 
inhibir a los aseguradores a incluir innovaciones que mejoren los procesos 
desde el punto de vista de costes, dado que, de alguna manera, queda limitado 
el margen de beneficio.

Una tercera posición sería la que toma en cuenta el tipo de proveedor: 
en estos casos lo que diferencia al microseguro es el tipo de proveedor, siendo 
un ejemplo el caso de Filipinas. Este criterio tiene el inconveniente de la dificul-
tad de ser aplicado a nivel general, ya que en muchos mercados no hay provee-
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dores específicos de microseguros, siendo los mismos del mercado asegurador 
tradicional.

La cuarta aproximación se centra en el canal de comercialización: tiene 
en cuenta para diferenciar la actividad microaseguradora el canal de distribu-
ción, las instituciones microfinancieras, las tiendas minoristas, etc. En este caso 
sucede lo mismo que con los proveedores: no hay similitud general en cuanto 
a los canales de comercialización.

En una línea similar, en cuanto a criterios de definición operativa, se mani-
fiesta el estudio de CENFRI (CENFRI  2010).

Tras esta enumeración de las posibles estrategias, es necesario recalcar que, 
en realidad, la actividad microaseguradora se identifica en muchos casos de 
forma mixta, adaptada a las características del mercado donde se desarrolla.

C. Operadores de microseguros:
A continuación analizamos los operadores que intervienen en esta  actividad (2):

Las instituciones microfinancieras (IMF). Son los operadores formales más 
relevantes, básicamente por el volumen que aportan de microseguros de vida 
relacionados con el microcrédito. Estas IMF pueden operar como microase-
guradores, asumiendo el riesgo directamente, o bien como distribuidores y 
comercializadores del microseguro a través de sus redes comerciales, como 
canales de distribución. 

Lo habitual es que las microfinancieras no asuman el papel del asegurador y 
participen en el modelo socio agente como canal de distribución, dentro de un 
convenio general con un operador de seguros, que es quien asume el riesgo.

El producto básico comercializado por las IMF ha sido, tradicionalmente, el 
microseguro de vida, que nace como un complemento necesario a los micro-
créditos, con un diseño inicial enfocado a la cobertura del riesgo para la enti-
dad microfinanciera, más que como un producto de protección del titular del 
microcrédito y su entorno directo. Ambos intereses son compatibles dado que 
el microseguro aporta la seguridad de cobro para la IMF y también libera a los 
herederos de las deudas generadas por el microcrédito.

Las mutuas. La mayoría de proveedores de microseguros en el mundo son 
instituciones mutuales pequeñas, siendo en su mayoría operadores informales, 
cuyos clientes son a la vez miembros de la mutua, con voz y voto en la misma 
(Churchill, 2006: 336), y con unas características que las asimilan a las coopera-
tivas, pudiendo centrarse solo en los microseguros o en otro tipo de servicios 

2  Pueden actuar como aseguradores y comercializadores, o solo como comercializa-
dores sin asumir los riesgos.
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financieros. Un estadio superior serían las asociaciones de mutuas, con estruc-
turas más amplias, que abarcan a colectivos de mayor tamaño. 

Las mutuas suelen estar gestionadas profesionalmente, aunque eso no sig-
nifica que necesariamente estén sometidas a una normativa específica o a las 
actuaciones de un organismo supervisor de carácter público, siendo los pro-
pietarios los propios asegurados, con una regulación interna y la particularidad 
de su gran cercanía con los segmentos de pobreza. 

Las mutuas dan cobertura a 2,5 millones de personas, según los datos facili-
tados por operadores formales, aunque en su variante informal el volumen de 
personas atendidas se situaría en cifras mucho más elevadas (Microinsurance 
Centre, 2007).

Compañías de seguros. Nos estamos refiriendo a los aseguradores comer-
ciales especializados que operan en mercados amplios, tanto a nivel nacional 
como internacional.

Con los datos del año 2006, éstas generaron microseguros de vida para 38 
millones de personas (Microinsurance Centre, 2007).

A la vista del potencial de negocio, con un mercado de 4.000 millones de 
habitantes y 5.000 millones de ingresos en USD, algunas de las multinacio-
nales del sector asegurador tradicional han incluido en sus planes estratégi-
cos el posicionamiento en estos segmentos de población de bajos ingresos, 
siguiendo un criterio de rentabilidad a corto y medio plazo.

Para impulsar el mercado de los microseguros, en algunos casos el regulador 
ha obligado a las compañías de seguros que quisieran operar en el mercado 
tradicional de seguros a que apuesten por el segmento de los microseguros 
con carácter obligatorio, como es el caso de India. A los aspectos de obligato-
riedad se le suman las posibles subvenciones directas o tratamientos fiscales 
más favorables, como es el caso de Brasil y México.

Otros operadores informales. En esta categoría se encuentra una amplia 
tipología de operadores que, asumiendo los riesgos y la comercialización de 
los productos o bien solo la comercialización, actúan sin estar sometidos a la 
regulación específica exigida para ejercer la actividad aseguradora formal. 

Su funcionamiento consiste en dar la cobertura mínima ante situaciones de 
riesgo en un entorno local, teniendo su origen en los gremios profesionales 
locales, los familiares y las amistades más cercanas.

En este apartado podemos incluir organizaciones de base comunitaria 
(CBO, Community Based Organizations), que dan cobertura a 0,7 millones de 
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personas; las ONGs, que atienden a 9,8 millones de asegurados, y los grupos de 
autoayuda (SHG, Self Help Groups)3.

El aspecto positivo de estos operadores informales es la cercanía y el cono-
cimiento, tanto de los asegurados como de los riesgos y siniestros específicos 
que asumen, siendo la parte negativa la referida a la limitada capacidad de 
asumir los riesgos, la falta de profesionalidad en la tramitación de las pólizas, 
el cálculo de las primas y la falta de garantías al no estar sometido al control 
del regulador y supervisor público. Estos aspectos negativos pueden llegar a 
generar inseguridad e indefensión, lo cual ha dañado la imagen de los micro-
seguros.

D. Características del mercado: 
Tomando como referencia a Churchill (Churchill, 2006), el microseguro tiene 
dos vertientes: por un lado se encuentra la visión del mercado potencial, el cual 
representa a miles de millones de personas y, por otro, la protección social de 
los trabajadores que se mueven en la economía informal. 

En razón del componente económico, distinguimos dos tipos de actividad 
microaseguradora: la sostenible y rentable y la subsidiada, complementaria de 
la asistencia pública. 

En este trabajo nos referiremos siempre al microseguro sostenible y a su 
mercado potencial. 

Quedaría, por lo tanto, fuera del análisis la demanda del segmento de ingre-
sos mínimos, que figura como el mercado de microseguros con subsidios y 
ayudas, que atiende los servicios de primera necesidad como es la atención 
sanitaria básica, donde los programas de microseguros juegan un papel com-
plementario al desempeñado por los organismos públicos estatales, dentro de 
sus programas sociales y de salud. 

La figura 2 recoge información sobre la segmentación del mercado de los 
microseguros por estratos.

3  Aquí incluiríamos cualquier otro operador local, especifico, que pueda dar un servi-
cio de micro aseguramiento atípico, siendo muy difícil hacer una cuantificación de personas 
a las que dan cobertura.
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Figura 2. El mercado de los microseguros en cifras.

Fuente: adaptación según cuadro de Swiss Re (Swiss Re, 2010).

Estos datos, que cuantifican el mercado potencial en 4.000 millones de per-
sonas, son coincidentes con los facilitados en los estudios previos sobre la pirá-
mide de pobreza de Prahalab (Prahalab, 2004), los contenidos en el informe 
del Banco Mundial (Banco Mundial, 2006), y los facilitados por Microinsurance 
Centre, (Microinsurance Centre, 2007), ajustando en 2.600 millones de habitan-
tes el mercado del microseguro comercial.

En cuanto a las singularidades de este mercado, las barreras con las que 
chocan los operadores tradicionales coinciden con las del resto de negocios 
inclusivos, entre las que destacamos:

• Problemas en las especificaciones técnicas del producto: falta de conoci-
miento del colectivo y de su siniestralidad, siendo difícilmente aplicables 
las tablas actuariales tradicionales, lo cual afecta directamente a la prima 
de riesgo.

• Dificultades en la identificación de la demanda: dificultades para configu-
rar una demanda clara, dada la falta de cultura financiera del colectivo y la 
complejidad del microseguro como producto, lo cual obliga a estudios de 
mercado previos y al desarrollo de planes de educación financiera.

• Necesidad de promover e implantar programas de información y educa-
ción financiera.

• Escasa percepción del valor del producto. Ello viene íntimamente ligado 
con la demanda, tanto a nivel individual como en relación al colectivo (Már-
quez et al., 2009).

• Escasa o mínima regulación, en muchos casos.
• Heterogeneidad en los colectivos, que requiere la elaboración de progra-
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mas específicos de microseguros.
• Difícil acceso físico a los colectivos que se van a atender. 
• Predominio del modelo socio agente como forma de comercialización, lo 

cual supone llegar a alianzas con grupos, organizaciones, personas y admi-
nistraciones a nivel local (London y Hart, 2004) (Prahalab and Stuart, 2002).

• Carencia de canales de distribución propios: la necesaria cercanía y con-
fianza con los colectivos obliga a innovar en los procesos de distribución de 
los microseguros, ajustando el impacto en costes de los mismos.

• Necesidad de crear modelos de negocio de bajo coste y aplicación de ini-
ciativas innovadoras y soportes tecnológicos que faciliten la sostenibilidad 
de los programas de microseguros.

• Prima accesible: la prima ha de ser accesible para los colectivos de bajas 
rentas, permitiendo la inclusión financiera de los mismos.

Como un aspecto especialmente relevante, subrayamos el denominado 
“reto de los microseguros”, que consiste en la necesidad de alcanzar el equi-
librio entre una cobertura suficiente (en respuesta a la demanda) y una prima 
accesible que permita mantener la sostenibilidad del programa. 

El análisis de los programas de microseguros del trabajo de campo de este 
artículo trata de comprobar si se alcanza el equilibrio en el binomio sosteni-
bilidad económica e inclusión social, y cómo se resuelven los problemas para 
lograrlo.

Una representación gráfica de ese equilibrio lo tenemos en la figura 3  (Chur-
chill, 2006). 

Figura 3. El reto del equilibrio de los microseguros.

Fuentes: adaptado del “Strategies for Sustainability” de Churchill (Churchill, 
2006).
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3. ANALISIS DE ALGUNOS PROGRAMAS DE 
MICROSEGUROS EN PERÚ, COLOMBIA Y BRASIL 

La hipótesis de partida del estudio es la de la viabilidad del equilibrio entre 
los objetivos sociales, inclusión financiera y los económicos de rentabilidad de 
negocio, por lo que hemos desarrollado un trabajo de campo para confirmar o 
refutar esta afirmación.

Para estudiar cómo se alcanza la sostenibilidad financiera y a la vez la inclu-
sión social mediante los microseguros, hemos seguido la metodología del caso 
(Yin, 1994), analizando los fenómenos en su propio contexto, en un momento 
y una realidad concreta. 

Centrados en los mercados emergentes de los países en desarrollo, donde 
el segmento de menores rentas es mayoritario, hemos seleccionado dentro de 
América Latina los tres mercados nacionales más representativos por su poten-
cial de mercado y la  actividad microaseguradora: Perú, Colombia y Brasil. 

En cuanto a la información del mercado potencial de microseguros en los 
países seleccionados, se tomaron como referencias diferentes trabajos (Beja-
rano 2008) (Manuel Peña 2007) ( PNAD 2006). 

En el caso de Perú y Colombia, el criterio ha sido su relevante aportación, 
con un 86% del total de microasegurados de los países más pobres de América 
Latina (Microinsurance Centre, 2007). En el caso de Perú con 5,3 millones de 
personas con coberturas y en el de Colombia con 8 millones (MacCord (2013).

El mercado de Brasil ha sido seleccionado en términos del potencial, que 
sólo en primas de seguro tradicional representa más del 60% del total de Amé-
rica Latina (Fundación Mapfre, 2009), alcanzando el segmento de los microse-
guros  la cifra de 100 millones de habitantes. 

Según los datos del 2013, Brasil cifraba en 10,4 millones las personas con 
cobertura (MacCord, 2013), con un desarrollo relevante de los canales de 
comercialización no convencionales, de los que destacan las cadenas de distri-
bución minoristas (CENFRI, 2010).

Para medir el desempeño de los programas del estudio hemos optado por 
el modelo de Wipf y Garand (Wipf y Garand, 2008), que sirve como punto de 
referencia en este tipo de análisis. La versión utilizada es la del 2008, vigente en 
el momento del estudio.

Este modelo de medición ha contado con el apoyo de ADA y BRS en colabo-
ración con Cerise, y es de libre acceso para quien esté interesado www.micro-
fact.org.

La aplicación de este modelo se realiza mediante el denominado MFI Facts-
heet, que es  una herramienta soportada por una base de excel que calcula 
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la evolución de determinados indicadores de desarrollo financiero y social, 
expresados mediante gráficos y tablas. La primera versión se lanzó el año 2006 
y más de 600 instituciones la utilizan habitualmente.

En las siguientes figuras se recogen los indicadores aplicados a los progra-
mas de estudio seleccionados.

Figura 4. Indicadores de desempeño económico.

Indicador Fórmula básica

1. Índice de Ingreso Neto Índice de Ingreso Neto = Ingreso neto / Prima Ganada

2. Índice de Gastos Incurridos Índice de Gastos Incurridos = Gastos Incurridos / Primas Ganadas

3. Índice de Siniestralidad Índice de Siniestralidad = Siniestralidad / Primas Ganadas

4. Índice de Renovaciones
Índice de Renovaciones = Cantidad de Renovaciones / Cantidad de 

Renovaciones Potenciales

5. Puntualidad en la Liquidación de Siniestros
Siniestros que hayan sido procesados y liquidados de entre un conjunto 

entero de siniestros para un determinado periodo. Prorrate en términos de 
cantidad de días que demandó el pago de cada siniestro.

6. Índice de Rechazo de Reclamos
Índice de Rechazo de Reclamos = Cantidad de Siniestros Rechazados / Todos 

los Siniestros Informados

7. Índice de Crecimiento
Índice de Crecimiento = (Cantidad de Asegurados n – Cantidad de Asegurados 

n-1) / Cantidad de asegurados n-1

8. Índice de Cobertura Índice de Cobertura = Cantidad de Asegurados n / Población Abortada

9. Índice de Solvencia Índice de Solvencia = Activos Admitidos / Pasivos

10. Índice de Liquidez
Índice de Liquidez = Disponibilidad en Efectivo o Equivalentes en Efectivo / 

Pagadero en el Corto Plazo (3 meses)

INDICADORES DE DESEMPEÑO ECONÓMICO

Fuente: elaboración propia con datos de Wipf y Garand (Wipf y Garand, 2008).

Figura 5. Indicadores de desempeño social.

Indicador Fórmula básica

1. Índice de Inversión Social
Gasto total en formación, educación y comunicación  / Total gastos del 

programa
2. Porcentaje de asegurados por debajo de la 

linea de pobreza
Cantidad de asegurados por debajo de la línea de pobreza / Total de 

asegurados del programa
3. Valor de las reclamaciones incurridas en 

relación con los ingresos anuales 
Según cálculos anuales de cada colectivo

INDICADORES DE DESEMPEÑO SOCIAL

Fuente: elaboración propia con los datos de Wipf y Garand (Wipf y Garand, 
2008).
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El trabajo de campo al que nos referimos en el presente artículo se inicia 
con la selección de 19 operadores formales de seguros en los tres mercados 
mencionados, quienes han aportado información básica de 38 programas de 
microseguros,  pudiendo acceder al estudio completo en los textos editados 
por la Fundación Mapfre (J. Garayoa, M. Cuesta C. Ruza 2012).

 En el anexo 1 se incluyen los operadores, las asociaciones de seguros y los 
reguladores consultados en cada mercado.

El criterio seguido para seleccionar a los operadores de la muestra atiende 
a la relevancia de los mismos en la actividad microaseguradora de cada mer-
cado, habiendo recibido respuestas en los 19 que relacionamos. La base de 
información utilizada para esta selección fue suministrada a través de distintas 
fuentes: los reguladores locales en el caso de Brasil y Perú, las asociaciones de 
aseguradores en el caso de Colombia y  el complemento y contraste de la apor-
tada por la compañía aseguradora Mapfre en cada uno de los tres países. Las 
entrevistas fueron coordinadas con el apoyo de la aseguradora Mapfre en cada 
país, desde donde se facilitó el desarrollo de las mismas.

El trabajo de campo se realizó durante los meses de Junio, Noviembre y 
Diciembre del 2010, visitando operadores de microseguros en los tres merca-
dos4, de acuerdo con la siguiente metodología: 

1. La entrevista personal, con los operadores e instituciones seleccionados y 
con las personas clave en los mismos. 

2. La presentación y cumplimiento de un formulario general de actividad, 
encuesta estructurada, que incorpora los datos básicos del operador de 
microseguros; inicio de la actividad, experiencia, mercado que atiende, 
peso sobre el total de negocio y los datos sobre los programas específicos, 
seleccionados en razón de la experiencia adquirida y la aportación como 
referentes exitosos. 

3. La remisión de la tabla de indicadores, figuras 4 y 5, para trasladar los datos 
de los programas vigentes de cada asegurador siguiendo el modelo gene-
ral, al que añadiremos aportaciones propias. 

Del total de índices del estudio de base para este artículo hemos seleccio-
nado tres, especialmente significativos por su incidencia en la parte financiera, 
sostenibilidad y en el impacto de sus coberturas para el segmento que atienden.

Subrayar que los tres índices que analizamos entran en el grupo de indi-
cadores de desempeño económicos de la figura 4 y que no hemos tomado 

4  Agradeciendo la colaboración prestada por Mapfre en cada país, el Regulador en 
Brasil, SUSEP y Perú, Superintendencia de Banca y Seguros, así como la Federación de Asegu-
radores Colombianos, FASECOLDA.
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ninguno de los índices del grupo de indicadores de desempeño social de la 
figura 5, debido a la falta de homogeneidad de los criterios de cada mercado y 
las dificultades para hacer una comparativa referida a los tres índices del grupo 
de desempeño social, índice de inversión social, porcentaje de asegurados por 
debajo de la línea de pobreza y valor de las reclamaciones incurridas en rela-
ción con los ingresos anuales. 

Consideramos que el índice de siniestralidad, aunque figure en el grupo de 
desempeño económico, aporta un dato de respuesta claro y comparable de la 
aportación del microseguro al segmento de bajos ingresos.

No hemos incluido más referencias de indicadores de desempeño econó-
mico, dado que con el índice de ingreso neto y el de gasto incurrido, ya damos 
una respuesta clara al aspecto de sostenibilidad y rentabilidad de los progra-
mas analizados, remitiéndonos al estudio ampliado publicado por Mapfre (J. 
Garayoa, M. Cuesta C. Ruza 2012), para una mayor información sobre las valo-
raciones del resto de indicadores. 

Cada uno de los programas de microseguros que hemos podido evaluar lo 
hemos identificado con unas siglas, sus iniciales, preservando así la confiden-
cialidad y disponiendo para este análisis de los datos de 14 programas. 

1) Índice de ingreso neto:

Figura 6. Índice de ingreso Neto (Índice de Ingreso Neto= Ingreso  
Neto/Prima ganada).
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Fuente: desarrollo propio con los datos del trabajo de campo.
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El índice de ingreso neto representa la rentabilidad del programa de micro-
seguros, siendo el indicador que refleja el resultado financiero neto.

Como regla general, y siguiendo a Wipf y Garand (Wipf y Garand, 2008), el 
índice neto positivo refleja la sostenibilidad del programa, pero si el programa 
supera el rango del 10% el valor para el cliente es escaso, quedando en un 
segundo plano el objetivo de la inclusión financiera (posibilidad de entrada de 
nuevos operadores, dado el margen de negocio).

Del análisis de este indicador podemos extraer tres conclusiones:

1. En todos los casos estamos ante programas de microseguros sostenibles, 
con un índice de ingreso neto positivo. 

2. Las diferencias entre programas son importantes, con un pico de casi el 
60% en uno de los programas, S.A.P, comercializado por una caja rural con 
amplia base de clientela e inferior al 20% en el caso del menor margen, 
comercializado por una ONG. Ello es reflejo de las distintas políticas de 
negocio que se siguen. 

3. La media se sitúa por encima del 30%, por lo que ha primado la rentabili-
dad de mercado sobre la pura sostenibilidad en todos los casos, superando 
la referencia máxima del 10% (reseñar que un grupo asegurador aporta los 
datos globales, sin diferenciar por programas). 

2) Índice de gastos incurridos:

Figura 7. Índice de gastos incurridos (Índice de Gastos incurridos = Gastos 
incurridos/Prima ganada).
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Fuente: desarrollo propio con los datos del trabajo de campo.
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Este indicador nos ofrece información sobre la eficiencia del programa en 
relación con los costes, de forma que sólo será viable una cuota accesible si se 
logra un índice de gastos bajo (Wipf y Garand, 2008).

El índice de gastos es la parte de la prima que se necesita para cubrir todos 
los gastos: administración, control, comercialización y distribución. 

El programa “Co” destaca por un índice de gasto incurrido inferior al 10%, 
lo cual supone un ejemplo de eficiencia y ajuste de costes, con un canal de 
comercialización de bajo coste, muy operativo, la compañía distribuidora de 
servicios de electricidad y un soporte tecnológico que optimiza  los procesos. 

En cuanto al segundo programa con menor índice de gasto, “Cre”, es un 
acuerdo entre el asegurador y una Institución Microfinanciera, que aprovecha 
la base de clientela propia y su infraestructura para hacer llegar el producto al 
segmento, con un mínimo coste de comercialización.

3) Índice de siniestralidad:

Figura 8: Índice de siniestralidad  (Índice de siniestralidad = siniestralidad/ 
primas ganadas).
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Fuente: desarrollo propio con los datos del trabajo de campo.

El sentido de este indicador, desde la visión social, parte de que el objetivo 
del seguro es brindar beneficios para compensar las pérdidas, de forma que 
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si el índice de siniestralidad es elevado significa que los clientes están obte-
niendo un alto valor por el pago de sus primas.  

En cuanto a las situaciones en las que el índice de siniestralidad es muy 
bajo, puede interpretarse como una falta de información y conocimiento de 
los clientes, que es considerada como una situación de explotación de su con-
dición social (procede analizar cada programa de forma individual).

En esta línea, se considera que aquellos programas con siniestralidad infe-
rior al 60% han de revisar los aspectos de beneficios ofrecidos por la prima 
que se cobra, a efectos de los ajustes en su estructura de imputaciones (Wipf y 
Garand, 2008).

Según la referencia anterior, todos los programas analizados se encuentran 
por debajo del 60% de siniestralidad, lo cual supone un valor escaso para los 
asegurados. 

4. CONCLUSIONES 

Como aportaciones de este estudio, con la información de los distintos indica-
dores y teniendo en cuenta tanto las limitaciones inherentes a la muestra como 
su carácter no generalizable, podemos afirmar que:

1) Como factores de éxito:

> Los aspectos de eficiencia y bajos costes son críticos y es indispensa-
ble partir de las técnicas y experiencia de la actividad aseguradora 
tradicional.

Tomando como referencia el modelo de seguro tradicional, la aportación de 
las técnicas propias del mismo resulta fundamental, tanto en los aspectos rela-
cionados con la gestión de riesgos como en el propio diseño de la actividad. Se 
siguen utilizando los criterios de negocio en los cálculos de rentabilidad, costes 
y retorno de la inversión de los programas de microseguros.

Aún no existen estándares operativos, económicos y sociales para los micro-
seguros, por lo que se parte de la utilización de los criterios generales de la 
actividad aseguradora tradicional. 

Los indicadores específicos de sostenibilidad de los microseguros del 
modelo de Wipf y Garand (Wipf y Garand, 2008) aportan un esquema de medi-
ción de la actividad basado en referencias teóricas y análisis a posteriori, muy 
útil para la valoración y comparación de los programas de microseguros por 
parte de los investigadores, pero poco prácticas para la gestión interna de los 
programas, según el análisis de los casos de la muestra. 
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Destacamos que en la muestra analizada, este modelo no era utilizado por 
los operadores  como herramienta de diseño y seguimiento de los programas, 
recurriendo a los métodos del análisis financiero convencional. 

> El canal de distribución es el elemento clave para la viabilidad eco-
nómica de los programas, afectando directamente a la accesibilidad 
y a los costes. 

El modelo que mejor encaja con la realidad de los microseguros es el 
“modelo socio-agente” en sus diferentes variantes, separando la gestión del 
riesgo, que es asumida por el asegurador, de la distribución y comercialización 
del producto, que le corresponde al canal. 

En este contexto se han utilizado diversos canales no tradicionales, en algu-
nos casos informales, como son los distribuidores de servicios públicos, asocia-
ciones, redes comerciales, grandes superficies y tiendas minoristas, entre otros.

Una constante en los programas estudiados en este trabajo de campo son 
los aspectos de innovación en los canales de distribución, que incorporan 
novedades funcionales ajustadas a las particularidades del programa, así como 
a los medios tecnológicos disponibles para garantizar la eficiencia del mismo.

El modelo socio agente permite llevar los microseguros al segmento de 
menores recursos, utilizando comercializadores locales que no asumen el 
riesgo, cercanos al microasegurado, de forma que los aseguradores formales, 
que asumen el riesgo,  rompan una de las principales barreras para implantar 
los microseguros, la falta de confianza y la escasa percepción de aportación de 
valor de los mismos.

A la accesibilidad que permite el modelo socio agente hay que añadir la efi-
ciencia que aporta, de forma que permite la viabilidad económica, rebajando 
los costes de un modelo en el que el asegurador, a falta de redes comerciales, 
tendría que crearlas con un coste elevado.

2) En cuanto a la hipótesis de trabajo:
Una vez valorados los datos del trabajo de campo, podemos confirmar la viabi-
lidad de compatibilizar los objetivos sociales y los de negocio, aunque la reali-
dad de la muestra nos aporta un claro desequilibrio a favor de la rentabilidad y 
los márgenes de negocio, poniendo en duda el cumplimiento de los objetivos 
sociales y la inclusión financiera, concluyendo que:

> Se alcanza la sostenibilidad y un adecuado nivel de rentabilidad de 
mercado en la generalidad de los programas de la muestra, sacrifi-
cando los aspectos sociales de inclusión financiera.
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Como hemos podido apreciar, según los datos del índice de ingresos netos, 
los programas estudiados en el trabajo de campo logran la sostenibilidad desde 
el primer momento, con una tasa positiva en todos los casos superior al rango 
del 10%, lo cual indica que el margen de negocio ha sido el objetivo prioritario.

Respecto al resultado de la muestra, la duda surge si el margen de negocio 
que se pretendía no solo buscaba la sostenibilidad sino que trataba de compe-
tir con los márgenes de mercado, sacrificando el objetivo de la inclusión finan-
ciera, que es el que singulariza a esta actividad.

Si seguimos un orden de objetivos, primero ha de lograrse el margen de 
negocio mínimo para que el programa de microseguros sea sostenible, y segui-
damente poner el foco en los aspectos sociales, la inclusión financiera del seg-
mento que se atiende, poniendo a su disposición las coberturas suficientes a 
un coste asumible y generando la accesibilidad al microseguro.

Como resultado de lo que señalamos, podemos concluir que el criterio de 
inclusión financiera se limita cuando peligra la sostenibilidad o el margen mínimo 
fijado para el programa concreto, que no es el caso de los programas analizados.

El problema radica en fijar lo que se entiende por margen mínimo, con tres 
posibles opciones: 

1. Considerar solo la sostenibilidad pura, entendida como viabilidad econó-
mica en el tiempo. Los márgenes de la actividad se alinean con la sosteni-
bilidad, sin buscar competir con rentabilidades de mercado, primando la 
accesibilidad al microseguro (cuotas mínimas que garanticen la continui-
dad del programa).

2. Atender al margen de negocio necesario para promover un mercado de 
microseguro inclusivo, atractivo para los operadores formales, lo cual sacri-
ficaría parte del margen de negocio de la actividad aseguradora en aras  
de la inclusión financiera del microseguro (márgenes interesantes y cuotas 
suficientes para un acceso mínimo).

3. Mantener la referencia de rentabilidad de la actividad tradicional como una 
parte más de su actividad de negocio, primando ésta sobre el objetivo de 
hacer  accesibles las primas. 

En los programas que hemos analizado, siempre que el operador sea un 
asegurador convencional, apenas se daban situaciones límite que cuestiona-
ran la sostenibilidad de los programas, de forma que el programa era sosteni-
ble y aportaba una rentabilidad mínima desde un inicio o se suspendía.

Como hemos apreciado en los casos analizados, es evidente que el desem-
peño social quedaba supeditado a la sostenibilidad económica, algo que tiene 
sentido al tratarse de programas de microseguros no subsidiados. 
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La duda que se nos presenta es si las rentabilidades están en línea de mer-
cado y si, en ese caso, estamos ante programas de seguros de contratación 
masiva y no microseguros, al no sacrificar los márgenes de negocio para lograr 
rebajar las primas y hacerlas más accesibles.

Esta realidad es entendible si lo contextualizamos dentro del proceso evo-
lutivo que se está dando en el mercado de América Latina, donde se llega al 
microseguro desde el modelo del seguro tradicional, con zonas grises donde 
no se aprecia claramente la frontera entre el microseguro y el seguro.

> El equilibrio entre los aspectos de negocio y los sociales es alcanza-
ble, pero es necesario un cambio de mentalidad en los operadores 
formales de seguros. 

En las valoraciones del trabajo de campo destaca la necesidad de un cambio 
de enfoque por parte de los aseguradores tradicionales, entendiendo que la 
actividad microaseguradora es una parte de su actividad de negocio y que no 
supone sacrificar márgenes de rentabilidad en el medio y largo plazo.

Los márgenes de rentabilidad de mercado han de ser alcanzados de otra 
manera, propiciando la contratación masiva y los elevados volúmenes, de 
forma que juegue la escalabilidad y se logre compatibilizar el performance 
económico, incremento de cuota de mercado y el social, la inclusión financiera 
a medio y largo plazo.

Este cambio de enfoque no es fácil, sobre todo cuando el  operador es un 
asegurador tradicional que se inicia en la actividad microaseguradora, ya que 
el cambio de mentalidad al que obliga genera tensiones entre los objetivos de 
inclusión financiera y maximización de beneficios a corto plazo, que no siem-
pre se resuelven, como hemos visto en los casos de la muestra, alcanzando el 
necesario equilibrio.

La situación es distinta  cuando el operador es una cooperativa o una mutua, 
primando los intereses de los miembros sobre los márgenes de negocio, aun-
que en ningún caso hay que olvidar que el programa ha de ser sostenible.

ANEXO 1: 

ASEGURADORAS DE LA MUESTRA, REGULADORES Y ASOCIACIONES DE ASE-
GURADORES CONSULTADAS (EL % DE LA CABECERA REFLEJA EL PESO DEL SEG-
MENTO DE LOS MICROSEGUROS).
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