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TEORlA ECONOl\IICA DEL SEGURO A PRIMA FIJA

SUMARIO:I.· 1) Introducción. 2) Elveoneepto económico de
. . riesgo. 3) Generalidades sobre seguro. Seguro mutuo

y seguro a prima fija' 4) Seguro a prima fija como
seguro de sumas, y comosegur.o de patrimouio.5)
Conceptos económicos generales; necesidades futuras
y necesidades eventuales. 6) Seguroy jue·go.7) Se
guro y ahorro. !LB) Teoría económica pura del se
guro a prima fija,

1

1.-No es un secreto. para nadie, ni aún para los pro
fanos,que la economía pura está atravesando una crisis. E~ta
disciplina está desprestigiada sobre. todo .porque no ha· dado
los frutos prácticos que de ella esperaban los que sobrevalo
raban sus posibilidades, Hoy éri día hay quien piensa que,~}a

economía no es sino un campo teórico para -elegantes logoma
quías .. académicas de mero valor lógico estético o, a lo mejor,
pedagógico (l). Alguien, menos severo, piensa que la eeono
mía, pura ha. dado. ya todos sus. frutos, no. pudiéndose agre
garnada. a la obra perfecta de los economistas puros, mate
máticos o no matemáticos, de fines del siglo pasado y de prin
cipiosde éste ·(2h

8RAFFA, Le Leggi della Produttívita in. Regime di Conco,
rrenza, texto italiano del artículo publicado en inglés en el
Economic Journal,diciembre1926, en Nuova Oollana di Eco
nornisti, Economía Pura, Vol, IV, Turín 1937.. pág. 59l.

( 2 ) GUSTAVO DEL VECCHIO, íntroduecién. al mismo volumen.
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Por lo que atañe a la primera opinión, yo creo que es más
bien un fenómeno de alternativa, algo más serio que una mo
da, aunque con los mismos caracteres de cursos y recursos:
hoy día los 'estudiosos dedican, con alguna excepción e), sus
mayores esfuerzos a la economía estadística más bien que a
la teórica; sin embargo, mañana" según yo pienso, volverán ...
al estudio de la teórica, cuando los progresos hechos en el
campo de la primera les indiquen la utilidad, más bien la
imprescindible necesidad; de corregir, afinar, completar los
principios' teóricos" que constituyen' una indispensable grua en
la Inveatigacióu euantitativa y concreta de los fenómenos. eco
nómicos.. Esta opinión mía estáreforzadá- por una analogía
aunque sea bastante lejana, con ei f,enómeno .que se verifica
en el campo del derecho, dónde los dos métodos, lógico abs
tracto, llamado dogmático, y práctico teleológico, llamado de
la jurisprudencia de intereses, prevalecen uno sobre el otro
alternativamente según el momento histórico, sin que se pue
da condenar de manera absoluta ni el uno ni el otro.

Por lo que se refiere a la segunda observación, que en
materia de economía pura ya -se ha hecho todo, me permito
disentir, por lo menos por lo que atañe al tema concreto de
que voy a ocuparme en este trabajo. Una verdadera, y rigu
rosamente lógica, teoría pura' del, riesgo, es decir de las ne
cesidades eventuales, no ha encontrado aún una aplicación
estricta en ei campo del seguro. Sin duda se han hecho algunas
valiosas. observaciones a este respecto, pero la mayor parte
son inexactas cuando no erróneas --una observación puede
ser valiosa aunque sea errónea-e- y hay además mucha con
fusión,debida, entre- otras causas, al he¿ho de no haberse dis
tinguido bien el seguro a prima fija del seguro mutuo, a 'pe
sar del diferente origen histórico y del diferente desarrollo
técnico práctico de estas dos clases de seguro.

(3)YON lVIISES, Na.tionalokonomie, Genéve 1940.
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2. ~ El concepto de riesgo eneentido economico, es un
'concepto muy amplio. Se puede decir que hay riesgo con res
pecto a .un .sujeto siempre que la situación económica no sea
para él previsible, o pon.lo menos, no lo .sea con un mínimo de
certidumbre. Esto significa. que un mínimo de elemento tiem
po es necesario para que haya riesgo; sin embargo, ese elemen
to tiempo puede ser casi nulo cómo tendrémos ocasión de
destacar más adelante.

Cabe señalar que hay riesgo no' solo-cuando la situación
de que se trata puede determinar un daño al sujeto, sino 'tam
bién siempre que sea incierta la mayor, o menor medida: de
laventaja que de la situación considerada puede derivar (,4)-.
En general, de riesgo Se habla en economía a propósito de
la empresa, T ésuno de los criterios de que se sirven algu
110S economistas para explicar el rédito del empresario (5).

Así, ampliamente considerado, el concepto de riesgo se .adap
tamala ser objeto de una teoría económica unitaria. Por es
to, oeupáridouos "d~l 'seguro, donde el riesgo' tiene una impor
tancia particular, no rnos conviene empezar por' un estudio
general de este concepto: Además, los problemas de que nos
vamos 'a ocupar, 'antes que a ':la' naturaleza del' riesgo, se re
fieren a la manera de eliminarlo o de trasladarlo¡ por lo 'qiie
atañe a esa' naturaleza, puede bastar la definición mUT ge
neraldel riesgo que acabamos de dar (6).

(4)

( 6 )

Por eso es posible el seguro que tiene por objeto la ganancia.
Ese tipo de seguro se practica desde hace mucho tiempo, en el
campo marítimo. .
:M,ARSHALL, Principios .. de ,Economía, _trad. .castellana; cap.
XII.. número 4. KNIGHT, Risk Uneertaim~y and Profit, 1933.
:MORTARA, 'A' propósito dipl'evisioni' econo'miche,Atti 'dell '
Istituto ' delIe .assieurazíoni.. Vol. 5, 1933. ,
Lo de tratar del seguro eomo si fuera, un capítulo del tema
más general vdelvriesgo.mo ha dejado .de producir Inconvenícn
tes por los motivos expresados en el texto,. Una de las conse
cuencia.rfué la falta de .profundización del carácter técnico par
ticular del seguro.
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3. - Presumo que elléctor de este artículo tiene la: idea
corriente' del seguro.ique sabe. que el seguro es un negocio
con el cual se consiguen aliviar las consecuencias económicas
de ciertos hechos' desventajosos; Nada más es necesario para
entender lo que sigue, evitando así el ..inconvenientede ad
herir a una u otra de las muchas definiciones corrientes so
bre el seguro, por ser casi todas erróneas o, por lo menos,
inexactas

Varias, son las ramas de este negocio, y en general se
distinguen según las diferentes .eausas que pueden producir
el siniestro. Las ramas llamadas elementales son aquéllas en
que ·elsiniestro·esprovoca'Q.o· por los elementos: fuego, gra
nizoo rayo. Hay después 'las ramas jurídicas donde el sinies
troesprovocado por un .heeho de naturaleza jurídica, como
el surgir de una deuda a cargo del asegurado ,.......es el caso
del.ssegum contra responsabilidad, civil-o o la reducción' de
un crédito por causa de la quiebra deldeudor del asegurado,
tal. el caso del seguro del crédito (7); Se distinguen eletodas
estas ramas los seguros sobre .la vida. humana,en que el. he
cho del cual depende el pago de .la indemnización, es la, sobre
vivencia o la muerte del asegurado.· En este último ~aso,

cuando el contrato no está limitado en el tiempo, nos encon
tramos con que el evento es incierto solo por lo que se re
fiere a la época en que se verificará, .siendo cierto que un día
el asegurado tiene que morir. Todo esto, expresado en forma
muy general y superficial, pero suficiente, creo, al fin de la.
exposición.

Algunas premisas técnicas son, sin émbargo,necesarias.
Ante todo quiero destacar que' el seguro se' divide en dos

grandes clases, que constituyen dos. maneras diferentes a las
cuales recurren los sujetos económicos para eliminar odismi
nuirIas.eóneeeueneías desventajosas sobre supatrímonío (da-

( 7) Véase YITERBO, L'Assicurazionedella Responsabílita, Civile,
1936, Cap. VI.



-55-

ño o' menor ventaja (8)) de algunos riesgos. Las dos clases
de seguro aludidas son: la del seguro mutuo y la del seguro
a prima fija. La diferencia entre esas dos clases de seguro
no es soio jurídica, como traté de demostrar en otra opor
tunidad (O) y lo admite cada día más la doctrina moderna,
sino también técnica y eéonómica (lO).

Con el seguro de la primera clase, en efecto, se trata de
eliminar el riesgo individual creando una certidumbre colec
tiva, asociando una masa de riesgos similares. Un ejemplo
aclarará este concepto. Cada dueño' de un inmueble de una
aldea vive bajo el' riesgo de que su casa puede incendiarse. Lo
más que él puede saber es cuanto por ciento de probabili
dades hay de' que un siniestro de esa naturaleza se produz
ca durante un tiempo determinado, lo que no le elimina la
incertidumbre sino solo la delimita. Sin embargo, los dueños
de inmuebles de toda la aldea, tomados en. su conjunto, si bien
están sujetos al mismo riesgo de incendio de sus casas, no
sufren la misma. incertidumbre: se sabe, si la. aldea es bas
tante grande, tomando enconsidéraeién una unidad de tiem
po bastante larga, casi con certidumbre (no hay certidumbre
absoluta en las cosas humanas}, que en la citada. unidad de
tiempo y para la: dicha aldea, los daños provocados por el
fuego serán de una cierta magnitud. No hay así riesgo sino
daño seguro y determinado. La ventaja de eliminar el ries
go y de poder pre-determinar la magnitud del daño, es evi
dente cuando se considera que ello hace posible preparar los
medios económicos para hacer frente al daño.

Por el contrario, con el seguro de la segunda 'clase, lla
mado a prima' fija, la incertidumbre no se elimina, el riesgo
no desaparece para dar lugar a una entidad de daño deter-

( 8) Véase nota 4.
e9) VITERBb, Il Contratto di Assieurazjone, ob, cit.
(10) BRUCK, ob. cit. en la bibliografia ; DüNATI, L'organizzazione

ad impresa dell'assicuratore e il concetto del eontratto di assi
eurazione, 1937, pág. 263 Y sígs,
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minado, sino solo se traslada. No todos los. sujetos se eneuen
tran ---'esto será -demostrado cabalmente más adelante-s- en
la .misma situación económica con .respecto a las posibílida
des dé soportar lIDriesgo. Pasa entonces que. el riesgo se tras
lada del sujeto menos apto al más apto, entendido en senti
do económico, para soportarlo; ·mediante el pago.. de ""IDa pri-.
ma. Que el sujeto que se hace cargo del riesgo trate después
de. transformarlo en una certidumbrecomo paravpor lo me
nos; disminuir su, aleatoriedad, recurriendo a unsistema aná
logo al que acabamos de .des~ribÍl: con referencia al seguro
mutuo, es .deeir juntándolo con otros riesgos análogos quaIe
habrán transferido otros sujetos, es un ardid téeniecque.es
táfuera del negocio,no esencial-para la, existencia de éste, y
por eso muchas veces falta. Hay aseguradores que no consi
guen reunir lID. .número ,suficiente de riesgos. análogos para
eliminar la aleatoriedad; los hay que no quieren hacerlo, re
putando estar en condiciones que les permiten correr el-ríes
go completo por su cuenta; hay, en fin, riesgos que por su
singularidad no. tienensimilareaeonIos cuales se puedan ama
sal'. ,En general, se puede decir que, cada nueva rama del se
guro empieza por exigir: al asegurador que corra el, riesgo
en toda su plenitud, porque en un comienzo no hay todavía
sobre el mercado del seguro· bastantes riesgos de, ,la misma
clase pertenecientes a sujetos dispuestos a asegurarlos como
para formal' una masa que tenga homogeneidad estadísti-
ca pi), -

Como de costumbre, Iahistoria repite estos fenómenos' (1;1):
El seguro a .prima nace como un seguro particular, pues
el asegurador que toma el riesgo lo hace excepcionalmente, o
por lo menos no con .bastante frecuencia como para' poder
formar la masa de riesgos aludida. Por esto mismo la histo

ell)Ob. cit. nota 9.
(12) GOLDSCH:MIDT, -Uníversalgesehíehte, 1891, parte ID; BOG

NETTI. Sui primordí della assicurazione, Riv. Dir; Comm., 1930,
1 pág. 274 Y autores allí citados,
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i-ia del seguro a prima fija es del todo diferente y no tiene
nada que, ver .conIa del seguro mutuo. El seguro a primafi
jll' surge del préstamo a la gruesa, el seguro. mutuo de las for
mas de asociaciones entre ciudadanos que quieren encontrar
en la .unión la fuerza para soportar .eldaño y la forma, más,
arriba explicada, de transformar el riesgo. Y la diversidad' no
se limita. al origen. Iiistórico, Todo. su desarrollo es diferente,
y el, seguro a prima fija es mucho más importante que el
seguro mutuo,porque su desarrollo fué confiado a la, capaci
dad emprendedora. individual earaeterístíea de la economía ea
pitalista de fines del siglo pasado JT de principios de éste.

,En .este trabajo voy a ocuparme, exclusivamente del se
guro a prima fija, dejando de lado el seguro mutuo ;y evi
tando así todas las peligrosas confusiones que demasiado a
menudo se hacen entre estas dos formas de seguro.

4-, - En el seguro a prima fija, de que exclusivamente
nos ocupamos, el asegurador se compromete a dar algo al ase
gurado si se verifica o cuando se verifique un, hecho pre
determinado, mientraspor su parte el asegurado paga al ase
gurador una suma' adelantada o a prorrata cuyo .monto está
determinado, en el contrato. Como hemos visto, el evento del
cual depende la prestación del asegurador es el siniestro que,
según las varias .ramas del seguro, consiste en la destrucción
deuna cosa, en el surgir de una deuda O en el verificarse 1ID
hecho cualquiera que modifique desventajosamente, se entien
de en sentido económico, la situación del asegurado o de
aquello en cuyo beneficio se h'a éoncluídoel seguro.' Este "al
go " que el asegurador tiene que dar al asegurado cuando se
verifique el siniestro ~s, (con una excepción práctica y teó
ricamente sin importancia, y que más bien puede decirse
que confirma la norma (13), una suma de dinero. Que así

(13)' Es la Ilamada "Neuwertversichernng" de los alemanes, en
que el asegurador se compromete a reconstruir la cosa dañada,
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sea, nadie lo duda en el caso del seguro sobre la vida híi
mana, donde la indemnización es constituida por una suma
pre-determinada 'en el contrato, y que puede ser mayor ome
nor según el monto de la prima, sin relación alguna con 'Iu
'magnitud de la desventaja económica .derivante del siniestro.
Son éstas las formas de seguro que' se suelen llamar· seguros
de sun1.as. Sin embargo, en las otras:' formas de seguro, . en
la de seguro contra los daños, se sueledecir que la-prestación
del asegurador na consiste en el 'pago de una suma sino en
d resarcimiento de 'un' daño (14). Naturalmente, lossosténe
dores de esta opinión no desconocen que este resarcimiento. se
realiza medianteelpago deuna sumar-para' ellos, .sin embar
go, esta suma tiene un carácter especial por su destinación al
resarcimiento. Ahora bien; nadie obliga al asegurado a desti
nar la suma percibida. por causa del daño sufrido porsu ca
sa, por su coche, por su buque, a la reparación de estos bie
nes; él puede muy bien destinar la suma que le paga el ase
gurador en el Caso del siniestro a cualquier otro fin. Lo que.
significa que no háy una destinación obligatoria que' ealifi
que la naturaleza de la suma, y'permita decir que las sumas
pagadas en los seguros de Vida sean verdaderas sumas, 3"las
pagadas en los seguros de daños, índeninización' de resarci
miento, algo diferente a una. simple suma de dinero. No .se
opone a lo dicho el hecho de que en'esta última clase de se
guro, .el monto de la indémnizaeión esté determinado 'por la
magnitud del daño que ha sufrido la cosa asegurada: Esto,ÍlO
hay' duda, prueba que el seguro contra los daños tiene una
relación con la cosa que se suele designar como su objeto,
pero sin que ello pueda afectar el destino s, por consecuen
cia, la uaturalezade la. suma debida por el asegurador,que
es el verdadero objeto de la prestación de este último. Y esto

(14) .' Sobre esta distinción y otras análogas, extensamente YALERI,
La classifíeazione dei contratti di assicurazione, in Riv. Dir.
Comm., 1930, 1. p. 346. .
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nos lleva a concluir también que es errónea, por lo menos
desde el punto de vista económico, la distinción entre seguro
de cosas determinadas y seguro de patrimonios (15). Según
esta distinción; sería Seguro de patrimonios el de responsa
hilidad civil o del crédito, y de cosas determinadas el seguro
contra el incendio de una construcción o por la pérdida de
un buque. Ahora bien, claro está que en los dos casos lo
asegurado es 'el patrimonio, si bien en razón del particular
riesgo que amenaza unaparte de él,' porque en ambos la in
demnización pagada por el asegurador tiende igualmente a
reintegrar al asegurado en su anterior situación patrimonial,
pues 'la 'indemnizacié.:n. no tiene,' por los motivos expresados, el
obligatorio destino ala reconstrucción de' la cosa dañada. Si
así fuera -nuevo argumento-e- nada debería pagar el ase
gurador todas las veces que la cosa asegurada fuese insusti
tuible o de imposible reparación. Y esto me-parece decisivo.

De lo dicho surge, espero que con claridad y acierto, que
el objeto ele Zas prestaciones, tanto eleZ((Seg1¿raelor como (ZeZ
aseg1¿raelo, eS1¿1l4 suma de elinero. Hay, en otras palabras, in
tercambio entre dos sumas, una pequeña y otra grande, pe
ro segura la Una e incierta la otra, incierta por lo menos por
lo que se refiere al tiempo -en que habrá que abonarla.

5. - A esta altura es necesario puntualizar algunos con
ceptos económicosgenerales que tienen importancia hásica pa
ra entender la doctrina 'del seguro.

En la eco:ilomíase suele hacerla distinción, que es clá
sica, entra necesidades presentes y necesidades futuras. Esta
distinción, aunque no' lo parezca a primera vista, es más de
perspectiva que de tiempo, por lo menos desde el punto de
vista psicológico del mismo sujeto, que es el punto de Vista

(15) BRUCK, oh. cit. pág. 75. La Opinión expresada en el texto es
contraria a laque expresé hace alguno~ años, en ,la pág. 71
de mi obra citada en la nota 7.



rigurosamente correcto. En. efecto, la eomparacion entre dos
necesidades no puede ser hecha por el mismo sujeto 'sino .en
un único y. mismo .momento, el momento presente.. siendo la
necesidad futura avaluada en su perspectiva desde el punto
de yista presente. Esto es notorio. Lo .que, por lo contrario,
no' se suele destacar, es que en realidad .todas las necesidades
de que se ocupa la economía son consideradas con un, míni
mo de perspectiva, esdeciz que son futuras, al menoaconsi
derandoel tiempo necesario en el sujeto para la deliberación
acerca dé la manera de satisfacerlas, y para la búsqueda del
medio apto para ello. Entonces podemos decir que en reali
dad la distinción entre necesidades presentes y futuras, se
resuelve en lma distinción entre necesidades. deznuy-próxi
ma satisfacción y necesidades de' satisfacción relativamente
remota.

La recordada distinción. entre necesidades presentes y fu
turas sirve, como es notorio, para la explicación del fenóme
no del interés y es la base de la teoría del ahorro (16).

Ahora bien, sobre esta clásica distinción los economistas
han insertado otra.v-justamente con el fin de facilitar el. es
tudio del riesgo y' del seguro. Según ella,las necesidades fu
turas, tienen que distinguirse a .su vez en dos categorías: las
ciertas, sin perjuicio de su calidad de futuras, y las eventua
les, que tienen una incertidumbre mucho mayor. Hecha' esta
distinción, los economistas siguen,destacando que las necesi
dades simplemente futuras se satisfacen con el ahorro, y que
por el contrario, para las futuras y eventuales este medio de
previsión es anti-eeonómico. En efecto, es evidente la anti
economicidad de un medio que obliga o inmovilizar 1m fuer
te capital parajma eventualidad muy, dudosa que .determina
rá la necesidad de usarlo. Por esto,tratándose de necesidades
futuras y aeentuadamente eventuales, al sujeto no le queda

(16) nfA,RSHALL, ob, cit. cap. VII, N° 8, !l :r 10.
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otra alternativa que correr 'el riesgo, esperando que la neee
sidad no surja, o tratar de eliminarlo cuando esto es posible,
o, en fin, tratar de trasladarlo.i'Para facilitar esta última al
ternativa, nació el instituto del seguro.

Esta doctrina, que anda en todo el mundo bajo el nom
bre del economista italiano Gobbi (H), habiendo tenido un
grande, y en buena parte, mereci~o éxito, tiene en sí misma
un evidente error lógico no exento de consecuencias prácticas.
Este error consiste en considerar la aleatoridad como carac
terística qus pueden. tener solo las necesidades económicas fu:"
turas. Por elcontrai'io, de lo-dicho más arriba ya surge que
no es necesario que la necesidad pertenezca' a las que en eco
nomía se califican de futuras, que son solamente las futuras
relativamente remotas; también una necesidad muy próxima,
y que por eso desde el punto de vista económico tiene que
considerarse como presente, puede ser fuertemente aleatoria.

Por esto; la distinción entre necesidades aleatorias y no
aleatorias, no debe ser involucrada en la clasificación de ne
cesidades presentes y futuras, como una subdivisión de esta
última categoría, sirio considerada aparte, como una clasi
ficación paralela.

Se entiende que la aleatoriedad se acentúa al alejarse las
necesidades en el futuro, porque es más difícil prever un fu
turo remoto que uno próximo, bien que a veces pueda ocurrir.
lo contrario, por ejemplo, el triunfo de un caballo en una ca
-r;rera, segundos antes del final,. lo que. es im:previsib~e, mien
tras que hay otros hechos muy lejanos, como un eclipse solar,
que pueden ser previstos con toda. seguridad.

En otras palabras, el elemento tiempo puede jugar un
rol casi nulo,' teniendo importancia, en cambio, p~ranosotros

el elemento aleatoriedad, . que puede ser independiente, en
sentidoeconómico, del otro:

(17) Obras citadas.
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Cóll estas puntualizaciones, la distinción entre necesida
des ciertas, por lo general presentes, y eventuales, pero. solo
generalmente futuras, .sirve óptimamente para el estudio<;lel
seguro y para encuadrar este negocio en los principios gene
rales de laeeonomía pura, pudiéndose decir que el segu'J'O es
el 1nedio por excelencia para hacer !-rente a las necesidades
eueniuales.

6. - Uno de los problemas que más llamaron la atención
de los autores, es la distinción entre juego y. seguro- eS). En
sí mismo el problema no tiene gran importancia, pero la
investigación que se ha hecho a este propósito sirvió para acla
rar la naturaleza .del seguro.

La tentativa de encontrar una diferencia entre juego y

seguro sobre la base de la organización de la empresa y de
evaluación de 'los, riesgos según-un 'principio rigurosamente
estadístico, se puede' decir que -hafraeasado completamente.
Según esta opinión,' habría seguro solo cuando uno de los con
tratantes, elaseghrador, trata '. de' elimina!' la. alcatoriedáddel
negocio para él, asóeiándo -una ,. serie dé':riesgos análogos que
desde el punto de vista de la ley de probabilidades se neutra
Iizán: habría seguro, entonces, cuando el álea atañe a uno so
lo de los contratantes. Sin embargo, hay juegos bien organi
zad<?sén'que pasa exactamente 10 mismo ;' elemprl:Ísario del
juego se encuentra a salvo de cualquier álea porque se arre
gla de manera. de aprovechar la ley estadística del cálculo de
probabilidad. Así es' en la ruleta, dondeel cálculo de proba
bilidad ,dice que ,a la larga cada número tiene la misma pro
babilidad de salir, y, siempre a la larga, la misma probabili
dad que sobre él. se apueste la misma suma. Y callo de las
carreras de caballos donde, sea con el.jsistema del tot~~izador,

(18) YéaseRICCHI, ob. cit. y autores allí citados.
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sea con el del "bookmaker", tan practicado en Europa, el
empresario no COrTe ningún .riesgo (19 )

Más bien se podría encontrar la diferencia entre juego y
seguro sobre el. terreno psicológico, diciendo que el juego es
un negocio a que las partes, o. por Jo menos una de ellas,. re
curren con el fin de procurarse una emoción (20), mientras
que, por el contrario, el seguro sirve para procurarse la
tranquilidad, es." decir, para eliminar un estado emotivo de
temor. Si esta no es una distinción en sí misma satisfactoria
desde el punto de vista científico, nos sirve, sin embargo, pa
ra ponemos sobre el camino de aquélla.

En efecto,porqué en el caso del juego uno se procura
una emoción] en el del-seguro la elimina? Porque el hecho
de que depende la pérdida o la ganancia en el juego,. es .un
hecho indiferente para ol jugador. Por el contrario, el hecho
ele que depende el pago de la indemnización, es un hecho a
cuya verificación o no verificación está ligada. una ventaja o
desventaja para el asegurado, desde antes de. que él haya con
eluído el contrato de seguro e independientemente de éste. Si
no he, jugado, me e§ indiferente el caballo que llegue primero
en la,s carreras; en tanto que,me,haya asegurado o no, no
son.para mí hechos indiferentes, se' entien~esde el punto
de vista económico, que mi casa se queme, que mi auto atro
pelle a alguien, que se produzca un robo en mi tienda" que
yo viva más de lo que esperaba vivir,ni es indiferente para
los. que dependen de mí que yo muera antes de tiempo. Don
de no hay álea, el juego crea un álea artificial; donde ya hay
áleaén la naturaleza, el seguro crea una contra álea, ten
,diente a neutralizar, se entiende siempre solamente en el cam
po económico, 'el álea natural preexistente.
, Esa proporción es más·. o .menos' perfecta según las va-

(19) VITERBO, Tl. contratto d 'assicurazioni ob. eit., y DONATI,
ob, cit. en la nota 10.

(20) RICCHI,ob.cit.
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rias ramas del seguro. En el seguro contra los daños, la per
.feeeión llega al cien por ciento -porqueIo que pierdoporefee
to del siniestro, lo reeupéro víntegraménte; siempre desde el
punto de vista económico, con la indemnización. En elsegu
ro contra accidentes, la proporción es menos perfecta, siendo
difícilmente evaluable en moneda el daño económico que un:
sujeto sufre por erecto de un accidente. ACm más imperfecta. .
es en el seguro .de vida, siendo imposible una evaluación de la
vida humana, Sin embargo, también en este tipo de seguro
hay' un hecho que, según la c6mlm experiencia, es desventajo
so para quien se beneficia del seguro.

Puedo resumir esto diciendo que' en .él juego el evento es
naturalmente indiferente y resulta ventajoso a uno de los 'ju
gadores por efecto del negocio, y qué en el seguro él evento
es náturalmeute desventajoso para elaseguradorj» le propor
ciona una ventaja, que tiende a neutralizar esádesventaja,
por efecto del .negocio. Por lodelllás, los dos negocios Son

. muy parecidos, y' mucho 'de' lo que-vamos a decir para el se-
guro se podría aplicar al juego; sin: embargo, .nadie se preo
cupa de hacer la tena' económica pura de este' negocio con
siderado 'inmoral y socialmente peligroso, justamente porque
crea riesgos y. se alimenta del malsano placer de una emo
ción artificial (21) .

(21) Obras citadas en nota precedente, y CHESSA ob. cít.La crí
tica de DEL VECCHIO(ob. eít.) a esta teoría en el seIltido
de que si fuera exacta, tendría que ser un negocio de seguro el
juego que el propietario de un.eaballo-haee sobre otro caballo pa
ra disminuir el álea de penler la carrera, no convence. No con
vence' sobre todo porque la calidad de propietario de otro ca
hallo-de quién juega no estií>degucidaen el contrato y queda
fuera como circunstancia extraña, Sin C'mbargo, sivestos siste_
mas se generalizaran y se creara un totalizador para propieta
rios de caballos' a fin de que éstos pudieran' disminuir ,el álea
que para ellos representan las carreras, es decir, si la calidad
ele propietarios ele caballos fuera deducida en. el contrato, en-

. tonces DEL VECCHIO. tendría razón, se trataría 'ele un segu
1'0: sin embargo, esto· no estaría en' pugna sino sería simple
mente una aplicación ele la teoría desarrollada en el texto.' .
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Para puntualizar la distinción entre juego y seguro, la
ya citada -y explicada doctrina -de Gobbi (22) -aprovechó bien
la - distinción entre necesidades seguras y necesidades even
tuales. En efecto, en el juego, la necesidad de dinero, si hay
tal necesidad (y hay que convenir que' casi siempre existe),
preexiste al negocio y por eso es cierta. Por el contrario, en
el seguro la necesidad surge del mismo hecho eventual del
cual depende la prestación del asegurador que es propiamen
te destinada -a satisfacerla. Eso no significa que, en concreto,
un juego no pueda satisfacer una necesidad -más urgente que
la-satisfecha por el seguro; sin embargo, la primera necesidad
no está ligada al- hecho del cual depende la ganancia, mien
tras en el seguro 10 está; por eso siempre el seguro, como ti
po -de -negocio, en abstracto, satisface una necesidad particular.

7.~ Erróneamente a veces se plantea el problema de la
diferencia entre ahorro y seguro como si fuera un "out out"
tal como loes en efecto la diferencia entre seguro y juego
(23). Sin embargo no es así; juego y seguro son dos califica
ciones' incompatibles para el mismo negocio que no puede ser
más que una cosa o la otra; por el contrario, las maneras de
ahorrar pueden ser múltiples, es decir, que se puede recurrir
a uno u otro negocio con fin de ahorro sin que estos pierdan
sus .califleaeiones. De la misma manera, un depósito puede'
ser un negocio bancario yal mismo tiempo una de las mane
ras de ahorrar. Por esto, el problema de si el negocio que nos
ocupa es ano un medio para ahorrar, pertenece más bien a
la doctrina del ahorro que no al estudio de la naturaleza eco
uómiea del seguro en sí mismo, que es lo que estudiamos. A
pesar de esto quiero agregar algunas observaciones sobre el
punto.

Ahora bien; hay ahorro toda vez que hay renuncia a un

(22) Obras citadas.
(23) . :Así RICCHI,obras citadas.
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bien presente por 1m bien futuro, Lo esencial es entonces un
ideal intercambio entre dos bienes cuya diferencia consiste
en su diferente, colocación en .el •tiempo (24). Con estas: pre
misas fácil es concluir que, hay negocios de seguros . que ac
túan como medios para ahorrar, y que los-hay que no actúan;
hay otros, en fin, donde el matiz ahorro es más o menos aeen
ruado (25).

No media fenómeno de ahorro toda vez que no, media un
elemento de tiempo apreciable, com() en los seguros cuya.idu
ración es de días; y puede haberlos de horas y hasta de se
gundos.Es, por ejemplo, perfectamente concebible un .sé
guro hecho por el armador un instante'antes de abrir el te
legrama que trae las buenas olas malas noticias. Nadie pue
de pensar que aquí medie unfenómeno de ahorro. Encambio,
hay seguros como aquéllos sobre la vida humana donde toda
Ia incertidumbre del evento radica en el elemento tiempo, y
donde este elemento tiene gran importancia (26). Aquí hay
indiscutiblemente un-acentuado matiz de ahorro. Sin embargo,
tampoco aquí se trata de 1m fenómeno de ahorro puro,por
que si bien el intercambio se hace entre un, bien presente y
un bien futuro, no es ésta la única razón de intercambio, sien
do ella influenciada por efecto de la incertidumbre,elemento
que nunca puede faltar en el seguro. Por el hecho de que
esta incertidumbre se refiera solamente al "cuándo" y no al
"an debeatur" no cesa de ser tal, porque laineertidurubre de
época significa incertidumbre de valor, como fácilmente se
entiende. Pero sobre este problema de la mezcla del factor

(24) :M:ARSHALL, ob. loe. cit.
(25) Véase también GRIZIOTTI, Assicurazioni-vita, zísparmío e eré

dito, en Assicurazioni 1937, pág. 61 Y sigs.
(26) El tipo de seguro donde el carácter de ahorro se acentúa más

es el seguro mixto para caso deniuerte'y-de·sobrevivencia. En
caso de sobrevivencia el asegurado recibe una suma que, puede
en una cierta proporción ser considerada como el equivalente del
conjunto de la prima que él ha ido' ahorrando-año por año.
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tiempo con el factor incertidumbre en el seguro, tendremos
que volver más adelante.

No debe extrañar esta manera de calificar un negocio con
respecto a 'su carácter ele medio para ahorrar. Se considera,
volviendo al ejemplo del depósito bancario, que este negocio
puede ser al mismo tiempo lID depósito de ahorro y .una ga
rantía para otro negocio, teniendo así una naturaleza mixta
como los negocios de seguro que acabamos de aludir.

Cabe destacar, en fin, que como es natural, la suma que
hay que considerar como ahorro, en la medida en que se pue
da considerar tal el negocio, es la prima, o mejor dicho el con
junto de las primas, porque éstas constituyen el bien presen
té a cuyo 'goce-el sujeto renuncia (27).

II

8. - De lo dicho hasta aquí resulta que el objeto de la
prestación del asegurador es una suma de dinero, la indemni
záeión, y que una smnade dinero es también objeto de la
prestación del asegurado, la prima. Deriva entonces esta sen
cilla consecuencia: que en el seguro hay intercambio entre di
nero y dinero, es decir, entre dos bienes idénticos.

Admitir ésto, sin embargo. no es admitir que el objeto
de una de las dos prestaciones no tenga algún carácter clife~

rente ele los que tiene el obieio ele la otra. En efecto, si así
fuera sería inconcebible que un sujeto económico, tuviera in~,

(27) Según RICCI, hay ahorro cuando' las primas son sacadas
del rédito, no lo hay si son sacadas de la producción., Sin em
bargo,' ésto implica la existencia de dos patrímonios, uno desti
nado a producción y el otro constituído por el ahorro' sacado del
rédito. RICer no parece, considerar que si se quema el taller de

-un industrial, éste' tendrá que echar mano a sus ahorros 'para re
integralos, y que, por otro lado, lo que un industrial ahorra en
la producción va a aumentar su rédito. Por eso la distinción no
convence,

"
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terés en. intercambiar bienes idénticos; ni el asegurador es un
cambista ~i el seguro un contrato en .que. se intercambian bi
Iletes viejos con, nuevos de la misma moneda.

Hay entonces que preguntarse en qué consiste esta di
versidad entre suma y suma que ¡:;eintercambian en el con,
trato de. seguro. Se puede decir, en general, que ella reside,
en las consecuencias de' dos factores que se combinan, el fae-.
tro diversidad de tiempo y el factor diversidad de eertidum-.
bre, de los cuales el segundo es 'el esencial, corno resulta de
lo dicho anteriormente; puede consistir, además, en una mera
incertidumbre de tiempo, que trae consigo como natural <:.011

secuencia una incertidumbre de valor.'
Son estas dicereidades las queecplican. 'la poS\ib'ilidad de

'<I.n imiercambio entre bienes idénticos, ~linel"o con (linero, y

son al mismo tiempo las causes de las d~fel'entes magnitnde[{
de. las swmas iniercambuuia«. En otras palabras, son las cau
sas determinantes de la razón de intercambio, es decir de la
proporción cuantitativa de las' dos prestaciones, del asegura
dor J~ del asegurado.

Ahora bien, es sabido que la consecuencia de la diversi
dad de tiempo en que debe hacerse una prestación, es decir,
el hecho de ser una suma presente y otra futura, o una más
futura que la otra, tiene una consecuencia bien clara y de-:
terminada: que la razón de intercambio entre esas dos sumas
se establece agregando o descontando el interés correspondían
te al tiempo que, separa los dos pagos (.2S). En' el seguro,
sin embargo, esta diferencia, de. tiempo es en general incierta,
no sabiéndose en general cuándo se va aproducir el siniestro.,
y, por tanto, cuándo .será pagadera la indemnización."

Como se ve, SlqUÍ el [actor tiempo se mezcla con 'el [ac
tor -incertidnnnhre, o mejor dicho, el primerose transfo'rma en'
el seg1¿ndo. De esto, entonces, qué' es lo esencial en elseguro,

(28) Cito como representante de la doctrina. dominante aMARSHALL,
Principios de Economía, ob. cit. Cap. VII, N° 8, 9. y.lO... ·
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como repetidas veces lo henios destacado, conviene ocupamos.
Aquí también tenemos una razón lógica; absoluta y pre

determinable de intercambio, como en !el caso de intercambio
entre bienes presentes y futuros. Se entiende que hay que su"
poner iguales todas las demás condiciones respecto a los dos
bienes de diferente incertidumbre de cuyo intercambio se
trata: no solamente de objeto, sino también de sujeto. En es
te caso la razón lógica, absoluta, matemática, predetermina
lile daintereambio.: es regida por el cálculo de probabilidades'.
Este cálculo nos dice que diez unidades de un bien seguro
son iguales a cien-unidades del mismo bien, cuando la proba
bilidad. de conseguirlo sea de un décimo (29).

Parece que estando así las cosas, todos los hombres me
dianamente cultos y por esto enterados de la ley de probi
bilidades.i-debieran Iíaeer la misma evaluación de un. bien
eventual 'respectoral mismo bien seguro. Pero no es así. Si
así fuera, no habría posibilidad de compra-venta de riesgo.
En efecto, siFulano tiene diez poi, ciento de probabilidades
de sufrir dentro del año un siniestro de níilrpesos, esta si
tuación tiene para-él un valor negativo de lID décimo de mil,
es decir de cien. Sin embargo, la misma valuación tendría
quehacecMengano si aplica con elmismo-rigor lógico la ley
matemática de la probabilidad. Entonces el riesgo resultante
de esta: situación en que Fulano está dispuesto a pagar no
venta y . nueve pesos para trasladarlo sobre otra persona, no
podrá ser asumido por ninguna persona de la clase de Men
gano, es decir por ninguna persona que piense con rigor ma
temático,porque Mengano y las personas de su clase van a
exigir por ·10 menos ciento unpesos para asumir el riesgo. Si
todos los días' se compra y se vende el riesgo, me.jor dicho,
se traslada dé una a otra persona, y los que lo trasladan y

asumen no son personas que ignoren la ley de probabilidad

(29)' VéasecASTELMORO, Calcolo tielle Probabilitá, 1925.
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que es de conocimiento común y de fácil entendimiento.i.es
porque pocos son los hombres que adeeúan S11 razón subje
tiva de cambio a la rigurosa y matemáticamente determinada
por el cálculo de probabilidad.

La verdadera explicación del fenómeno se encuentra en
la ley' de la utilidad variable. Es' ésta la ley que tiensporcon
secuencia hacer apartar los sujetos de la rigurosa proporción
matemática establecida por el cálculo de probabilidades, tam
biénen él caso de que se trate de intercambio entre bienes de
la misma. naturaleza.

En 'efecto, cien unidades de un bien no. tienen,' como es
sabido, una utilidad cien veces mayor que una unidad; más
bien la progresión de utilidad es expresada' por una curva que
generalmente empieza con un crecimiento positivo (sube), pa
ra tomar luego, uno negativo (baja) durante la mayorpaf;te
de su trayectoria, pero que puede tener también otro desarro
Ilo. Esto tiene por consecuencia que un por ciento de proba
bilidad de conseguir cien' unidades de un-bien, no vale. una
una unidad del mismo, como sugeriría la ley matemática de
probabilidad; valdría más o menos según la curva de utilidad
sobre la cual se colocan las cantidades del bien tomado en
cuenta con respecto al sujeto que sé considera. Según que la
cantidad de cien unidades se quede en la parte de la curva

. positiva o sea ascendente, o alcance la segunda parte' de la
curva, la negativa o descendente, el sujeto hará una iavalua
ción del uno por ciento de probabilidades de conseguir cien
unidades de un bien mayor o menor que la unidad.

Puede no haber diversidad apreciable' de tiempo entre el
momento en que el sujeto goza de la unidad y el momento
en que' goza de las cien unidades, porque el intercambio en
tre un bien cierto y un bien incierto' es admisible sobre la ha
se del' simple cálculo de probabilidades sin que intervenga
el factor tiempo: es lo que pasa generalmente en el juego.
Sin embargo, puede haber-una. apreciable diversidad de tieIll;-
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po entre los dos momentos aludidos (es lo que pasa en el se
guro), y entonces hay que considerar la modificación de la
curva de la utilidad; En otras palabras, las curvas serán dos,
una del tiempo presente, la otra del tiempo futuro, la utili
dad de lID· factor de intercambio será juzgada por el sujeto
según una curva, el otro factor según la otra.

Que no se objete que el intercambio entre los dos bienes
se hace en lID único momento,' porque evidentemente en este
momento el sujeto trata de representar, con la. mayor exae
titud posible, cual será la eurvá futura de su utilidad para
avaluar los bienes de goce futuro.

Cabe apenas observar que siendo las prestaciones del ase
gurado y del asegurador;' prestaciones qua-tienen. por objeto
el pago de una suma de dinero, lo expuesto ahora sería erró
neo si fuera verdad lo que afirma algún economista que el
dinero no tiene utilidad diferencial (30) . Sin. embargo, vemos
que la más autorizada doctrina económica, admite, por el
contrario, que el dinero cumo. todos los otros bienes, aún ins
trumentales, tiene utilidad diferencial (,n).

Llegado a este punto, me parece conveniente para satis
facer a los que gustan de los gráficos, expresar lo expuesto
con este método:

La fig. 1 expresa la hipótesis, .que no corresponde a la
realidad, de que el dinero no tiene utilidad diferencial. Sin
embargo, Asta hipótesis nos sirve para expresar mejor la pro
porción matemática. La probabilidad es, en la hipótesis, de
lino a diez. El trozo AE expresa el premio, y por esto es un
décimo del trozo AD que expresa laindemnizació;n; por con
siguiente, elárea X (ABFE) que expresa la utilidad del pre
mio, es un décimo del área Z (ABCD) que expresa la utili
dad total de la indemnización. En esta situación, la curva,

(30) PANTALEQNI, Principios de Economía Pura, trad. castella
na, 1918.

(31) MAR8HALL, Principios de Economía, Cap. m, N°. 3. .
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pornoser tal,escoIllún a. todos los slljetos,.y:elaseguradoy·
el asegurador noestaríandispuestos. a .un-intetcambio sino, so
bre la base matemática.. de. uno a diez, Entonces hay quepre
sumir que no. sería posible encontrar la base para un ínter
cambio entre los dos sujetos, a no ser. que uno haga.mnaava
luación del riesgo diferente de la del. otro.

Fig.1
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Sin embargo, la fig. 2 nos muestra una-curva de utili
dad del dinero trazada sobre el principio de que este bien, eo
molos otros, obedece a la ley de la utilidad variable. En
lances, aún siendo. el trozo AE.un décimo del trozo .AD, la
superficie X .(ABFE) no está más enIa.relación..de uno a.diez
con la superficie Z (ABCD). Lo mismo-vale tomando en cuen
ta la curva B'F'C'. No nos es dado decir cual de esas curvas
pertenece al asegurador y cual al. asegurado, ni hacer. compara
cionesentre las dos. Sin embargo, podemos decir que será muy
difícil que los dos tengan la misma eurva.Ahora bien, si
las curvas .sondiferentes, diferente. también serálapropor
ción entre X y Z, es decir diferente para los dos sujetos la
razón con qus están dispuestos a -intereambiar prima. por. in
demnización.



-73,.,-

.De. lo demostrado resulta claramente que el. asegurado y
el-asegurador se encuentran ·frente a una situación. de esta na
turaleza: hay una probabilidad sobre mil de que se produzca
el .siniestro.i.euya indemnización avaluaremos en mil pesos.. y
según la ley matemática de .probabilidades, este riesgo ten
dría que valer exactamente un peso; aquéllos avaluarán, sin
embargo, este riesgo en más o en menos de un peso, según la
trayectoria de la respectiva curva de la utilidad del dinero.

El negocio será posible toda vez que las dos partes con
tratantes se aparten en manera diferente de la proporción ma-

Fig.2
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temática de. intercambio. Más .no se puede decir si se quiel:e
aplicar con todo rigor el principio del "no bridge". En efec
to, según este principio no hay manera de comparar la utili
dad del premio para el asegurador con la utilidad del pre
mio para ·el asegurado, ni tampoco. la utilidad de la indem
nización para 'el uno y para el otro contratante. Desde el pun
tode vista teórico; sin embargo, esta conclusión puede. con
siderarse satisfactoria.·

En el seguro para caso de muerte eliproblema es algo
más complicado. Este contrato- se desarrolla en general de la



siguiente manera: el asegurador se compromete a pagar la in
demnización a los beneficiarios del contrato cuando elusegu
rado' muere, 'mientras por su parte el asegurado se compro
mete a seguir pagando la prima, que es generalmente anual,
hasta' el fin de su vida. POI' eso' la .incertidumbre acerca del
momento de la muerte trae consigo esta doble consecuencia:
que no se sabe cuándo será pagada la indemnización, es decir
que es' incierto el valor de -Ia misma reducido al tiempo pre
sente con el descuento de los-interesescompuestos, y que no
se sabe cual será el conjunto global de las primas que el ase
gurado estará obligado a abonar. La razón de cambio se esta
blece entonées en. razón de la comparación de las dos presta
ciones (teniendo naturalmente en cuenta el descuento de los
intereses), en relación a la probabilidad con la ;cual se puede
determinar el momento de la muerte del asegurado, El cálcu
lo matemático que resulta es tan complicado que llega a cons
tituir una verdadera ciencia; cuyas bases no podemos resu
mir aquí. Queda sin embargo puntualizado que los funda
mentos de la razón de cambio entre la suma debida por el
asegurado y la debida por el asegurador son las mismas que
en las otras ramas del seguro, con tal que se considere que
aquí la incertidumbre es- provocada exclusivamente por el
tiempo y atañe, con efecto contrario, a las dos prestaciones.

CAj\íILO VITERBO

Director del Seminario de Economía
y Finanzas
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