ASEGURADORES

CARLOS TANGHE, VICEPRESIDENTE DE LA EQUITATIVA SEGUROS Y RECONQUISTA ART

“El sector tiene mejor
liguidez que en otras épocas”

La Equitativa cumple 120 anos de trayectoria. Tanghe dirige su camino desde hace mas
de 30 anos. La compania tiene 180 empleados, trabaja con 500 productores y opera en
todo el pais. EI 80% de la produccién del grupo se lo llevan Riesgos de Trabajo, Vida y
Automotores. Son fuertes en Vida Individual. La companiia esta finalizando con éxito un
cambio generacional y haciendo un upgrade tecnolégico, en el que ya lleva invertidos
USS 1,5 millones. El directivo estima que el sector crecera 30 puntos en produccién;
avizora estrés y competencia tarifaria ante la baja del resultado financiero y la necesidad
de mejorar el resultado técnico; y le da tiempo a la nueva ley de Riesgos del Trabajo para
ver si el nuevo combo funciona.

ara Carlos Tanghe (71) el
P grupo asegurador en el que

trabaja es toda su vida.Hace
mas de 50 afos que trabaja en la
compania. A los seis afnos, su padre,
jefe de Sistemas del entonces grupo
integrado por La Franco, La Equita-
tiva y Reconquista, lo llevaba al edi-
ficio de La Franco en Plaza de Mayo
“todos los sdbados a jugar con las fi-
chas perforadas”. A los 18 recién
cumplidos ingresé en Reconquista
en el ramo Incendio a archivar péli-
zas.
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B “La parte
financiera no sé
si recuperara a
junio. Va a haber
presion de los
resultados
financieros

a la baja.”

En el ‘81 paso a La Equitativa como
inscripto a la direccion y desde el
‘84 como vicepresidente, cargo
que ocupa hasta hoy. Lideré en
2003 el proceso de absorcion de
La Continental, la formacién en
2004 de Reconquista ART y en
2011 la creacién de la reasegura-
dora local Nova Re, junto a Victo-
ria, Galicia Seguros, El Norte y la
mexicana Patria.

En paralelo llevé a cabo unaim-
portante actividad gremial empre-
saria. Durante veinte afos fue inte-

grante de la junta directiva de la
Asociacion Argentina de Compafii-
as de Seguros (unlapso importante
fue secretario). Luego, cuando un
grupo de companias deciden reti-
rarse de la asociaciéon por un cam-
biointernoen laentidad, fundacon
otras companiias la Asociacion de
Aseguradores Argentinos, la que
presidié durante seis afnos; actual-
mente es vicepresidente primero.

Tanghe -se pronuncia tanshe
porque su familia son del norte de
Francia- es contador; hizo “mucha
matematica actuarial”; se capacitéd
en Francia porque siempre pensd
que “la formacién aseguradora in-
ternacional es importante”; presen-
t6 numerosos trabajos en FIDES; es
profesoren el postgrado de seguros
de la Universidad del Salvador y en
la escuela de capacitacion de la
AACS; y fue disertante durante mu-
chos afnos de los seminarios de jus-
ticiay seguros que organiza ADEAA.

Esta casado, tiene tres hijas pro-
fesionales (latercera con participa-
ciéon en la compania) y ahora cua-
tro nietos.

Con todo el expertise que sélo
puededarlagestion,comparteeste
didlogo con Estrategas en las ofi-



‘ ‘ Hay que conseguir
resultados técnicos mejores

en base a un mantenimiento
0 mejoramiento de tarifas,

y controlando que el gasto
no se dispare respecto

de la produccion.

cinas de lacompaniia en la calle Car-
los Pellegrini, a escasas cuadras del
Obelisco.

i{Cual es la estructura de la
compaiiia?

En total el personal son 180 per-
sonas, entre la dotacién de La Equi-
tativa, de Reconquista y de oficinas
o agencias del interior del pais. Es-
tamos en casi todas las provincias
con oficinas propias y de producto-
res que trabajan sélo con la compa-
Afa. Nuestra produccién viene de

carteras que estan afianzadas con
nosotros. En Capital trabajamos
con muchos productores de hace
muchisimos afos, los hijos delos hi-
jos, carteras de mucha antigtiedad.
La Equitativa estd cumpliendo en
abril 120 anos.

¢En qué ramos operan?

Tomando el grupo, el 25 por
ciento de la produccién es Riesgos
de Trabajo, y el otro 25 es seguros
de Vida. Del 50 por ciento restante,
30 por ciento es Automotores y 20
ramos generales.

Son fuertes en Vida, ;qué co-
bertura venden?

Trabajamos seguros de Vida in-
dividual, una cartera vendida per-
sona a persona. Es un producto de
prima de riesgo, no de ahorro, en
pesos. Son polizas temporarias, la
mayoria de cinco afos. Esto permi-
te tener una amplia cobertura para

B “Las compaiiias que no puedan
manejar el tema tarifario o el tema
gastos tendran que reponer capital
o tener ingresos adicionales.”

el riesgo de muerte en base a una
prima muy baja. Vamos a segmen-
tos de la poblaciéon de medianos y
bajosingresos. Esa es nuestra espe-
cialidad.

Es Vidaindividual, pero apun-
tan a grupos...
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H “La reforma en Riesgos del
Trabajo debera pasar el control de
constitucionalidad, tal vez dentro
de un aho podamos tener una
opiniéon mas formada.”

Tenemos como clientes a perso-
nas mas expuestas a riesgo que la
media, muchos principalmente
empleados publicos.Hay empresas
que este producto lo manejan via
laforma colectiva, cuando la perso-
na esta en grupo; nosotros lo tene-
mos en Individual.

De los ramos generales, ;cual
es su fuerte?

Incendio, Combinados, Granizo
y Transportes,aunque deramos ge-
nerales trabajamos casi todos. Te-
nemos seguros personales indivi-
duales, Pymes (notrabajamosgran-
des riesgos), y por separado el ries-
go agricola, Caucién. Nuestra red
de ventas es de productores.

(Concuantosasesorestrabajan?

Con 500 productores. Tenemos
un gran cuerpo de ventas especifi-
co de Vida, que se dedica a ese se-
guro nada mas, y los productores
de ramos generales.

La compaiia esta en un proce-
so de cambio generacional. ;Me
puede ampliar?

Si, en La Equitativa hay un pro-
ceso de cambio generacional. Des-
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de hace cuatro anos, el presidente
es Carlos Grandjean, un hombre de
cuarenta afos y la cuarta genera-
ciéndelafamiliaqueestaenlacom-
pafia. Es licenciado en administra-
cién y antes estaba encargado de
toda la parte técnica. Ademas, los
gerentes también han cambiado.
{En qué etapa esta el cambio?
El proceso estd casi terminado
en la parte directiva. Ahora se enfo-
ca la compania hacia métodos de
trabajo mas modernos, tenemos ya
los millennials metidos en la organi-
zacién. Es un cambio que estamos
llevando adelante con éxito. Hay
una parte importante del tiempo
dedicado al cambio tecnoldgico,
apuntar a los mercados con instru-
mentos tecnoldgicos, en término
de redes sociales, internet. Enton-
ces es un cambio organizacional
importante que involucra también
a los productores porque forman
parte de la familia de La Equitativa.
¢En tecnologia qué estan ha-
ciendo y con qué inversion?
Tenemos sistemas propios y
ahora un equipo de cinco personas
dedicado a las nuevas tecnologias.
La inversidn en sistemas, que co-
menzd hace cuatro o cinco anos, es
algo permanente. Llevamos inver-
tidos mas de 1,5 millones de déla-
res, una inversion importante para
nosotros. Hoy cualquier productor
de La Equitativa, de cualquier parte
del pais, puede via web emitir una
polizade Automdvilesylarecibeen
su mail. Siquiere laimprimeylaen-
trega o se la envia por mail al ase-
gurado. Ese camino vamos a seguir
con todos los ramos.

‘ ‘En Riesgos del Trabajo

con el volumen de juicios que
tiene siempre va a registrar
pérdida técnica, porque
estamos tomando la parte
financiera por separado.

INFLACION Y PRODUCCION

{Quéesloquemaslepreocupadel
contexto econémico y politico?

A nivel pais me preocupa ver c6-
mo la Argentina se puede poner de
vueltaenmarcha.Creo quetenemos
un gran déficit, en el cual meincluyo,
dirigencial. La coyuntura domina so-
bre los problemas de largo plazo y
no se obtienen soluciones durade-
ras.Sibien creo que segun susinten-
ciones el equipo que ahora se hace
cargo del poder ejecutivo tiene line-
amientos diferentes a los anteriores,
igual en conjunto me parece que los
argentinos no nos ponemos de
acuerdo en lo que queremos hacer.

iLainflacion le preocupa?

La Argentina es un pais que no
tiene moneda, y no tuvo durante
muchos afnos. En los ultimos diez,
las tasas de inflacién estuvieron en
promedio en 25 y 30 por ciento
anual. Eso y no tener moneda es lo
mismo. Esto es un problema sobre
todo para una actividad como la
nuestraquetratadetomareldinero
de hoy (las primas) para convertirlo
en pagos de compromisos a futuro.
Cobramos en moneda y pagamos
en moneda, y ahi la inflacién nos
complica la vida a todos.

iSe esta sintiendo en la pro-
duccion este contexto recesivo?

Si, se ve que la produccién no
crece.Elmercado estd mas o menos
en los niveles de la inflacién, pero
no hay un proceso de crecimiento
en la economia, que permita que el
seguro crezca.

El primer semestre del ejerci-
cio 2016/2017 arrojé un creci-
miento nominal dela produccion
del 32,8 por ciento. ;Cémo ve el
cierre del ejercicio?

Me parece que el sector puede
mantenerunatasadel 30 porciento
de crecimiento en ventas porque
gran parte vende Riesgos de Traba-
jo.Ahi,latasaquevenimosllevando
es del 30, 35 por ciento y aunque



baje al 20 0 25 por ciento los meses
que quedan, por algunos ajustes
paritarios, creo que impulsa. En Au-
tomotores también, porque las su-
mas aseguradas hantenido ese cre-
cimiento. Responsabilidad Civil,
que es la parte de la tarifa que se
ajusta en pesos, depende de la po-
litica de las companias, pero el mer-
cado estd manteniendo un 25 por
ciento anual de crecimiento.

La rentabilidad financiera ca-
y6 10 puntos a diciembre. ;Como
ve el escenario?

La politica econémica lleva a un
mantenimiento del tipo de cambio,
un délar quieto, y eso va aimpactar.
Por un lado, la baja de tasas en dé-
lares, porque la Argentina ahora
emitié bonos que pagan tasas del
5,5y 6 por ciento. Ya no hay rendi-
mientos del 12 o 14 como rendian
losbonos en doélares. Porotro, no ha

‘ ‘En Automotores, se notan
los esfuerzos de la industria
por atender mas rapido y con
mas flexibilidad a los terceros.
Esto aminora la necesidad

y las ganas de ir a
un planteo judicial. , ,
I
sido una baja abrupta pero las tasas
en pesos han venido bajando.Es de-
cir, ha habido bajas mas que subas.
La parte financiera no sé si recupe-
rara a junio. Va a haber presién de
los resultados financieros a la baja.
Entonces el resultado técnico
sera crucial. Segun los balances a
diciembre, el resultado técni-
Co mejoro cuatro puntos aunque
sigue siendo negativo en 10,9
por ciento. ;Cémo sigue?
Hay que conseguir resultados

técnicos mejores en base a un man-
tenimiento o mejoramiento de ta-
rifas, y controlar que el gasto no se
dispare respecto de la produccion.
Hoy es importante, estd en un 40
por ciento. Esperemos que las com-
pafiias lo puedan hacer, porque las
que no puedan manejar el tema ta-
rifario o el tema gastos van a tener
problemas. Tendran que reponer
capital oteneringresosadicionales.
Va a haber un cierto nivel de estrés
en el mercado en ese sentido.

iYa se siente este estrés?

Podés ver algunas operaciones
que se quejan de bajas de primas
porque hayalgunas companias que
dicen “necesito una afluencia de
prima mayor para compensar la ba-
ja técnica” y bajan el precio. Una
competencia tarifaria para com-
pensar lo otro. Este proceso empe-
z6 el afo pasado.

Desde 1898 un Progreso Seguro...
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MAS INVERSIONES

¢Como encuentrahoyelmercado
de seguros?

Después de los diez afos ante-
riores, lo encuentro con muchas
mas inversiones. Aunque haya baja
de rentabilidad, si las tasas se apli-
can a un volumen importante te si-
gue dando resultado positivo. Me
parece que unade las mejores entre
comillas fortalezas de este sector es
quetiene unamejorliquidezomasa
financiera que la que tuvo en otras
épocas.Sibien hay muchos pasivos,
hay cobertura financiera para ha-
cerle frente. Después algunos dicen
que noalcanza, otros dicen que mas
0 menos, habra que ver.

Y enRiesgosdel Trabajoesasi?

Es un negocio que esta muy
complicado.Riesgos del Trabajo es-
téd pensado en una generacién de
prima mensual para pagar los infor-
tunios, pero lalitigiosidad que se ha
desatado obliga a la constitucion
deimportantes reservas para cubrir
los juicios. Hay un pasivo muy im-
portante y una masa financiera de
respaldo que deberd pasar la prue-
ba de la suficiencia.

Peroelresultado técnicole es-
ta dando rojo.

Lo que pasa es que tiene un im-
portante resultado financiero.
Siempre digo que en este negocio,
hay parte del costo financiero que
se carga como si fuera un resultado
técnico. Le doy un ejemplo. La tasa
judicial es 36 por ciento anual.
Cuando una ART paga un siniestro,
paga 200 mil pesos de capital y 36
por ciento anual por los afos de jui-
cio. Supongamos que pag6 350 mil
pesos, de los cuales 150 mil son in-
tereses. Pero la contabilidad dice
350 mil pesos en siniestros y los 200
mil pesos que teniareservados ein-
vertidos del capital obtienen renta-
bilidad financiera que se computa
como ingreso de inversiones. En-
tonces siempre voy a tener pérdida
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B "En reaseguros, con los nuevos
capitales, va a ser un mercado casi
oligopolio porque van a quedar
muy pocos operadores.”

técnica, porque estamos tomando
la parte financiera por separado.
Hay un debe que va a perder técni-
camente y un haber que recibe de
la parte financiera, siempre va a es-
tar desequilibrado. Hay que poner-
lo en conjunto.

Pero no es asi...

Lo que pasa es que el mundo se
maneja con tasas del 3 por ciento.
Cuando tenés 3 por ciento de un la-
do y 4 del otro, esa pequena dife-
rencia ni se nota, pero aca tenemos
100 15 puntos de gap entre una co-
sa y otra, porque la tasa es 36 por
ciento y la que obtenemos es mu-
cho menor, entonces es mucha pla-
ta y desnaturaliza el andlisis.

Cuando la Superintendencia
genero esa famosa reserva de insu-
ficiencia de primas, se hizo un cal-
culo de resultados donde al resul-
tado técnico se le agrega la compo-

| Bl ]
‘ ‘Es necesario que haya un
escenario de reaseguros,
porque las compaiias tienen
que renovar contratos. La
sugerencia al superintendente
es que tenga presente qué
necesita la cedente. , ,

nente financiera con cierto criterio
y se obtiene el resultado real. Esta
es mi vision del resultado, no es el
que esta reflejado en los balances
que se publican de la forma tradi-
cional de mercados normales.

La resolucién de insuficiencia
de primas esta en vigencia.

Si,hacemos el cuadroy tenemos
que mandar un informe del directo-
rio cuando en un ramo hay pérdidas
una vez apropiado el resultado fi-
nanciero. Puedo determinar que
Automotores perdié 10 millones
técnicamente, pero gane 12 en in-
versiones, entoncesgané2ynoten-
go que explicar nada. Pero si pre-
sento que perdi 10 en lo técnico y
gané 8 en inversiones tengo 2 de
pérdiday, ademas de hacer lareser-
vade suficiencia, tengo que explicar
por qué y decir cual va a ser mi plan
futuro para eliminar esa pérdida. Asi
esta dicho y asi hay que cumplirlo.

RIESGOS DEL TRABAJO

{Como analiza la problematica
judicial en Riesgos de Trabajo?

Lo veo mas complicado. Es un
riesgo donde muchos quieren tra-
bajar en ella porque parece renta-
ble. En mi opinién nunca la socie-
dad tuvo en materia de infortunios
del trabajo un tratamiento como el
que tiene ahora con las ART, eso es
indudable. Pero se ha judicializado
mucho la determinacién de lainca-
pacidad y el quantum.

{Qué opina de la nueva ley de
Riesgos del Trabajo que le da ca-
racter de instancia administrati-
va obligatoria previa a las comi-
siones médicas?

Es un esfuerzo de darle priori-
dad a la mirada médica, porque es-
tamos asegurando incapacidades.
Que un médico diga cudl es el por-
centaje deincapacidad que tienela
persona, luego se aplicara la férmu-
la para determinar el quantum. Y si
hay un planteo judicial, que no se



le niega a nadie, que el juez pueda
decidir en base a opiniones médi-
cas y con el auxilio de un perito si
es el caso.

Los que objetan el cambio ha-
blan de que las comisiones médi-
cas funcionan mal. Ademas re-
marcan que tienen que adherir
todas las provincias.

Si, requiere que se adhieran las
provincias, en particular las gran-
des en términos de desarrollo de
empleo, tal vez sean tres o cuatro
las fundamentales. En cuanto a lo
primero, calculo que en dos o tres
meses se solucionard. Esto recién
empieza. Ademas, en la fijacion de
incapacidades se mejoraron o se
agregaron factores que optimizan
el calculoy se acelera lainmediatez
de la prestacion. Vamos a ver si el
combo funciona.

iFrenaralaavalancha judicial?

Esun partido que hay que jugar-
lo. También creo que se requiere la
opinion de la justicia y de la Corte.
La reforma debera pasar el control
de constitucionalidad, tal vez den-
tro de un aflo podamos tener una
opiniéon mas formada.

Otro tema es que al sistema le
afecta la economia en negro, gene-
ra problemas y no da volumen de
primas. Si se blanquean los puestos

de trabajo, mejorara el sistema por-
que le van a dar mas fluidezy mejor
control a las ART.

{Cual eslalecturaque hacede
la judicialidad en Autos y RC?

Hay una cuestién de la defensa
delos derechos de las victimas muy
instaurada en la sociedad. No obs-
tante me parece que en los Ultimos
tiempos, en el ramo Automotores,
las tarifas han podido manejar esta
cuestion. Mas alld de que hay un po-

‘ ‘Cada compaiiia
tiene derecho a establecer

su propia red de cobranzas,
incluso utilizando a sus
productores, dentro

de las normas legales.

co de exceso de judicialidad, pero
me parece que la industria ha he-
cho mucho. Se notan los esfuerzos
por atender mas rapido, mas flexi-
blemente a los terceros. Esto ami-
nora la necesidad y las ganas de ir
a un planteo judicial.

Ademas, la justicia que se ocupa
de dafios y perjuicios también tiene
una mirada econémicadiferentealo
que se ve en lo laboral. Esto permite
que se puedan asumir las indemni-
zaciones con tarifas razonables.

En Autos, la competencia por
precio es feroz. ;Cémo lo ve?

En Estrategas hacen la compa-
rativa de precios y se ven diferen-
cias del 100 por ciento. Es un mer-
cado que tiene un gap muy grande
de apertura. Desde hace unos me-
ses, hay algunos signos de cierta
competencia por precio, vamos a
ver cémo sigue el afo. Igual por la
baja de rendimientos financieros,
no hay mucha base para que esa
competencia sea muy abrupta por-
que las compaiiias tampoco pue-
den darse el lujo de tener pérdidas
extraordinarias, no hay con que
compensarlas después.

TEMAS PRIORITARIOS

i{Cuales considera que tendrian
que ser los temas prioritarios de
la nueva gestion al frente de la
Superintendencia de Seguros?
{Qué le diria al nuevo superin-
tendente Juan Pazo?

Es necesario que haya un esce-
nario del reaseguro, porque las
companias tienen que renovar con-
tratos. La sugerencia es que tenga
presente el interés de la cedente,
qué necesita.

La exigencia de capital para
las reaseguradoras locales es de
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300 millones de pesos. ;Como ve
que quedara conformado el mer-
cado local?

Enesenivel de capitales muchas
reaseguradoras van a dejar de ope-
rar. Primer punto, la Argentina no
tiene un gran volumen de primas
de reaseguros, el mercado esta ce-
diendo el 6 por ciento de primaje al
reasegurador, entonces si se piden
demasiadas exigencias no habrd
muchos jugadores. Por otro lado,
un jugador sin espalda tampoco
puede jugar al reaseguro, salvo que
juegue al fronting.

{Qué escenario se imagina?
{Muchas reaseguradoras locales
se retiraran del negocio?

Si, porque el nivel de capital es
mucho para la poca prima que hay.
Siestosigue asivaa serun mercado
casioligopoliode reaseguro porque
van a quedar muy pocos operado-
res. Ese es un punto que planted
ADEAA como camara de compafiia
de seguros nacionales. Hay que evi-
tar la cartelizacién. Se puede hacer
logrando mas cantidad de reasegu-
radoras locales o logrando una ma-
yor apertura si no hay suficiente
oferta local.

{Qué pasara con Nova?

Nova no aport6 el primer tramo
de capital que se exige a fines de
marzo, estamos esperando la mo-
dificaciéon de la norma actual para
decidir acerca de la continuidad.

Ademas dereaseguros, qué te-
mas tendrian que ser prioritarios.

Seriaimportante que la Superin-
tendencia levantara un poco el ex-
ceso de control burocratico que se
gestoé en los ultimos afos. No digo
que desaparezcan los temas sino
que lleguen de una manera mas efi-
ciente,con menos presidn enaspec-
tos que no van al fondo de la cues-
tién. Esto ayudaria a que vayamos
mas rapido en otras cuestiones.

Creo que ahora abordaran el te-
madelos planesde seguros, porque
necesitamos un aggiornamiento y
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B “Con el aumento de las reservas
de Automotores tal vez seria
mejor ir a un gradualismo.

Creo que en ocho trimestres

seria mas adecuado.”

mas por la reforma del Cédigo Civil,
perodesde que caducarontodoslos
planes en vigencia en la época de
Bontempo, la SSN se llené de expe-
dientes, idas y vueltas... Tendrian
que dar mas espacio a las compafii-
as. No es un problema de la Supe-
rintendencia llegar a tal nivel de de-
talle, tiene que ver la estructura ba-
sica de un plan y después dejar en
la responsabilidad de las asegura-
doras los detalles de suscripcion.

CIERRE DE COMPANIAS

Podjarny le cancelo la autoriza-
cion para operar a dos compaii-
as. ;{Cree quelanuevagestion se-
guira en esa linea?

Creo que tienen que mirar bien
como se aplica la regulacion de sol-
vencia. Necesitamos una regula-
Cién inteligente. El mercado de se-
guros tiene un poco de tiempo para
corregir cuando nos damos cuenta
que vamos mal. El tema es que se
maneje con tiempo y que no se ha-
galavista gorda por mucho tiempo
cuando alguien ve algo.

{Qué opina del cambio de cri-
terio de forma de ajustedelasre-
servas de Automotores y RC?

Es una medida que se engarza
con el aumento de Capitales Mini-
mos, que en riesgos generales, aun-
que significa un esfuerzo, es un es-
fuerzo cumplible.

En tema reservas de Autos hay

undoblejuegoentreelvolumende
reservasy el IBNR (éste agrega con-
sistencia si la reserva se queda cor-
ta). Ahora se aumentan las reservas
de base. La normativa se aplica en
los balances a junio y hay cuatro tri-
mestres para amortizar el efecto.

Tal vez seria mejor ir a un gra-
dualismo.Creo que en ocho trimes-
tres seria mas adecuado. Desde
ADEAA hemos dicho a la SSN que
quisiéramos revisar algunos con-
ceptos y criterios. En los préximos
dias tendremos reuniones con la
gerencia de técnica.

Dicen que habria intenciones
dereflotar el temadelacobranza
bancaria obligatoria. ;Cual es su
postura?

El seguro usa todos los sistemas
bancarios. La bancarizaciéon es un
hecho, la cobranza en efectivo es
muy baja. Es distinta la cobranza
bancaria obligatoria. Cada compa-
Aia tiene derecho a establecer su
propiaredde cobranzas, incluso uti-
lizando a sus productores, dentro
de las normas legales respectivas.

iCuales cree que son los mo-
tores del crecimiento este afio?

Mas alla de las deducciones im-
positivas pendientes (lamentable-
mente porel momento el Estado no
tiene mucho margen para eso), sila
baja de la inflacion se convierte en
algo permanente, eso puede ayu-
dar al despegue del seguro de Vida
con ahorro.

Por el lado de los seguros de ra-
mos generales estd el tema de la
presién impositiva, porque es enor-
me la cantidad de impuestos loca-
les, municipales, nacionales, pro-
vinciales, etc.,yesohacequelagen-
te, en muchos riesgos que hoy po-
dria comprar seguros, no lo hace
porque la percepcién es que es ca-
ro. En ramos generales un tercio de
lo que paga el cliente va al Estado
via impuestos. @

Gabriela Barbeito



