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Identificación	de	grupos	
estratégicos	en	el	

subsector	asegurador	
colombiano

Resumen
El artículo analiza varios grupos estratégicos del subsector asegurador colom-
biano y su persistencia en el tiempo. La metodología identifica grupos estraté-
gicos en el subsector asegurador colombiano, mediante indicadores financieros 
procesados con análisis de cluster y el método de mínima varianza; determina la 
estabilidad de esos grupos estratégicos en el tiempo, y establece una relación 
entre el desempeño de las empresas aseguradoras y la estabilidad en el tiem-
po de los grupos estratégicos. Para el período 2000-2006, el análisis identifica 
cuatro grupos estratégicos, con una estabilidad de 93%, y la relación entre di-
cha estabilidad y el desempeño financiero de las empresas que los conforman. 
Estos resultados son relevantes para entender la evolución del sector y desa-
rrollar planes de corto y largo plazo, orientados a mejorar su competitividad. 

Palabras clave:  
grupo estratégico, posicionamiento estratégico, subsector asegurador, 

indicadores financieros.

Identifying	Strategic	
Groups	in	the	Insurance	
Subsector	in	Colombia

AbstRAct
This article analyzes several strategic groups in the insurance subsector in Co-
lombia and their endurance. The methodology identifies strategic groups in the 
Colombian insurance subsector, using financial indicators processed through 
cluster analysis and the minimum variance method; it determines the stability 
of such strategic groups through time and establishes a relation between the 
insurance companies’ performance and the strategic groups’ stability through 
time. For the period 2000-2006, the analysis identifies four strategic groups, 
with a stability of 93%, and the relation between said stability and the financial 
performance of the firms that comprise each group. The results are important 
for understanding the sector evolution and for developing short- and long-term 
plans aimed at improving its competitiveness. 

Key words:  
Strategic group, strategic positioning, insurance subsector, financial indicators.

Identificação	de	grupos	
estratégicos	no	subsetor	
assegurador	colombiano

Resumo
O artigo analisa vários grupos estratégicos do subsetor assegurador colombia-
no e sua persistência no tempo. A metodologia identifica grupos estratégicos 
no subsetor assegurador colombiano, mediante indicadores financeiros pro-
cessados com análise de cluster e o método de variante mínima; determina a 
estabilidade desses grupos estratégicos no tempo, e estabelece uma relação 
entre o desempenho das empresas asseguradoras e a estabilidade no tempo 
dos grupos estratégicos. Para o período 2000-2006, a análise identifica qua-
tro grupos estratégicos, com uma estabilidade de 93%, e a relação entre essa 
estabilidade e o desempenho financeiro das empresas que os compõem. Es-
tes resultados são relevantes para entender a evolução do setor e desenvol-
ver planos a curto e longo prazo, orientados a melhorar sua competitividade. 

Palavras chave:  
grupo estratégico, posicionamento estratégico, subsetor assegurador, indicadores 

financeiros.
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Introducción

Con	la	perspectiva	de	estudiar	la	consolida-
ción	del	sector	asegurador	de	Colombia	y	
su	evolución	en	el	tiempo,	se	propuso	como	
fundamento	de	la	presente	investigación	em-
pírica	le	necesidad	de	verificar	la	existencia	
de	grupos	estratégicos	en	el	subsector	ase-
gurador	colombiano,	lo	cual	permite	enten-
derlo,	así	como	su	configuración	a	través	del	
tiempo	(Quivy	y	Campenhoudt,	2005).	Este	
sector	resulta	de	interés	particular	por	su	pro-
pio	comportamiento	económico,	en	términos	
de	agrupaciones	(Garcés	y	Duque,	2007).

Adicionalmente,	la	importancia	de	estudiar	
la	conformación	de	grupos	estratégicos	en	
ciertos	sectores	industriales	se	centra	en	la	
posibilidad	de	entender	su	estructura	y	en	
cómo	influye	esta	directamente	en	el	com-
portamiento	organizacional	y	en	la	estrategia;	
por	ende,	en	los	resultados	posibles	de	una	
organización	(Bain,	1968).

Para	entender	dicha	agrupación	en	sectores	
estratégicos	se	utiliza	una	metodología	muy	
cercana	a	 la	empleada	por	Fiegenbaum	y	
Thomas	(1990)	en	la	industria	aseguradora	
estadounidense;	así	como	aplicaciones	de-
rivadas	de	los	estudios	de	Amel	y	Rhoades	
(1988)1	en	la	banca	del	país	del	norte;	Lewis	
y	Thomas	(1990)2,	en	la	industria	británica	
de	tiendas	de	comestibles	al	por	menor;	Fie-
genbaum,	Sudharshan	y	Thomas	(1987)3,	en	

1	 Amel	y	Rhoades	(1992)	también	hacen	un	estudio	en	
el	mismo	sector.

2	 También	desarrollado	por	Carroll,	Lewis	y	Thomas	
(1992).

3	 Este	sector	también	se	explora	en	Fiegenbaum,	Su-

la	industria	aseguradora,	y	Garcés	y	Duque	
(2008),	en	la	banca	colombiana.

Para	este	estudio	se	presenta	un	acercamien-
to,	en	términos	teóricos,	al	concepto	de	estra-
tegia,	que	enmarca	la	metodología	de	iden-
tificación	de	grupos	estratégicos4;	se	realiza	
una	breve	reflexión	sobre	el	sector	asegura-
dor	en	Colombia;	se	discuten	los	resultados	
en	el	estudio,	y	se	presentan	las	conclusiones	
encontradas.	

1. Aspectos conceptuales sobre 
grupos estratégicos

El	 término	estrategia	 tiene	un	amplio	re-
corrido	histórico.	Su	primer	uso	se	da	en	el	
ámbito	militar:	viene	del	griego	strategos,	
que	significa	general.	A	su	vez,	esta	palabra	
proviene	de	raíces	que	significan	ejército	y	
acaudillar	(Mintzberg,	1997,	p.	1).	En	el	cam-
po	militar,	“la	estrategia	se	contrapone	a	la	
táctica,	que	es	un	esquema	específico	para	el	
empleo	de	los	recursos	asignados”	(Ansoff,	
1976,	p.	135).	

Atendiendo	a	lo	anterior,	el	concepto	de	es-
trategia	surge	en	el	campo	empresarial	al	caer	
en	cuenta	que	por	el	hecho	de	tener	objetivos	
claros,	estos	por	sí	solos	no	satisfacen	las	ne-
cesidades	de	expansión	y	selección	del	ámbi-
to,	dado	que	se	requieren	reglas	de	decisión	
para	que	la	empresa	tenga	un	crecimiento	
ordenado	y	rentable.	Así,	estas	reglas	se	han	
concebido	como	estrategia	(Ansoff,	1976).

dharshan	y	Thomas	(1990)	y	Fiegenbaum	y	Thomas	
(1993	y	1995).

4	 El	desempeño	de	grupos	estratégicos	es	estudiado	
también	por	Cool	y	Schendel	(1987	y	1988)	y	Cool	y	
Dierickx	(1993).
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Es	posible	hacer	un	paralelo	entre	las	dis-
ciplinas	de	estrategia	corporativa	y	organi-
zación	industrial,	puesto	que	existe	cierta	
sinergia	entre	ellas.	Lo	anterior	se	afirma,	
dado	que	la	primera	evalúa,	desde	su	punto	
de	vista,	situaciones	del	entorno	que	influ-
yen	en	ella;	la	segunda,	a	su	vez,	estudia	las	
formas	en	las	cuales	conforman	y	se	agrupan	
las	organizaciones.	

A	partir	de	los	avances	de	la	teoría	moderna	
de	la	firma,	se	señala	cómo	escenarios	asimé-
tricos	e	“imperfectos”	permiten	identificar	
sectores	industriales	que	no	son	homogéneos,	
aunque	en	su	interior	se	pueden	identificar	
grupos	de	empresas	que	sí	lo	son	entre	ellos,	
siguiendo	estrategias	similares	a	lo	largo	de	
algunas	dimensiones	estratégicas,	que	igual-
mente	difieren	sustancialmente	de	los	demás	
grupos	posibles	de	identificar.	Esta	aproxi-
mación	constituye	un	primer	acercamiento	
al	concepto,	como	el	de	un	“cartografiado	de	
un	sector	industrial”	(Porter,	1984,	p.	148).

Existen	variadas	 razones	por	 las	que	 las	
empresas	pueden	decidir	“ubicarse”	en	un	
determinado	grupo	estratégico,	entre	ellas:	
capacidades,	habilidades	y	competencias	
adquiridas;	escogencia	de	cierto	segmento	
de	consumidores;	historia	de	la	empresa	(en	
cuanto	a	gestión	del	conocimiento),	lo	que	
puede	impedir	a	nuevos	entrantes	imitar	las	
estrategias,	y	factores	externos,	como	modi-
ficaciones	o	alteraciones	en	tecnología	o	en	
la	conducta	del	comprador.	

Lo	anterior	puede	cambiar	o	redefinir	los	lí-
mites	de	la	industria	y	producir	nuevos	gru-
pos	en	el	sector.	Adicionalmente,	puede	que	
la	ubicación	en	un	grupo	estratégico	u	otro,	

por	parte	de	una	organización	sea	un	compor-
tamiento	estratégico	empresarial	explícito	o	
que	sea	un	resultado	implícito	del	ejercicio	
competitivo.

Sin	embargo,	cabe	aclarar	que	Porter	no	fue	
quien	originó	el	concepto.	Hay	algún	consen-
so	en	relacionarlo	con	Michael	Hunt,	quien	
en	1972	lo	utilizó	en	su	disertación	doctoral	
para	explicar	el	desempeño,	en	condiciones	
asimétricas,	de	bienes	genéricos	(McGee	y	
Thomas,	1986).

Estos	autores	definen	grupo	estratégico	co-
mo	“un	conjunto	de	empresas	con	capacida-
des	homogéneas	para	adaptar	sus	respecti-
vas	variables	de	decisión	claves	(estrategia	
competitiva)	a	los	cambios	que	se	pudiesen	
ocasionar	en	las	condiciones	competitivas	
de	los	mercados”	(Prior	y	Surroca,	2001,	p.	
286).	En	esta	definición	se	centraliza	el	con-
cepto	de	estratégico	como	se	ha	mencionado,	
y	el	concepto	de	grupo,	como	aglomeración.	

Estas	agrupaciones	permiten	entonces	que	las	
empresas	que	compartan	decisiones	sobre	al-
cance	y	composiciones	similares	de	recursos	
para	la	consecución	de	unos	objetivos	equi-
valentes	(Cool	y	Schendel,	1987)	puedan	de-
sarrollar	grupos	estratégicos	específicos.	Las	
decisiones	sobre	alcance	incluyen	la	elección	
de	los	segmentos	de	mercado	objetivo	de	la	
empresa,	 la	oferta	de	productos	en	dichos	
mercados	y	el	ámbito	geográfico	de	la	estra-
tegia	(Prior	y	Surroca,	2001,	p.	287).

Dicha	aproximación	se	convierte	en	una	
herramienta	que	permite	conocer	los	com-
portamientos	estratégicos	de	las	empresas	
de	un	sector	determinado	aprovechando	la	
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información	disponible	(Cuesta,	2001).	Los	
grupos	estratégicos	poseen	tres	característi-
cas	importantes:

•	 Cada	grupo	está	formado	por	empresas	
que	siguen	estrategias	similares,	basadas	
en	dimensiones	o	recursos,	según	el	caso.

•	 Las	empresas	de	un	grupo	se	asemejan	
más	entre	sí	que	 las	que	pertenecen	a	
grupos	distintos,	es	decir,	homogeneidad	
interna	y	heterogeneidad	externa.

•	 Las	empresas	de	un	grupo	responden	pro-
bablemente	de	forma	similar	a	las	oportu-
nidades	y	amenazas	del	entorno	(Cuesta,	
2001).

En	la	literatura	revisada	existen	cuatro	en-
foques	del	concepto	de	grupos	estratégicos:	
el	de	posicionamiento,	el	de	 recursos,	el	
cognitivo	y	el	de	interrelaciones.	El	primero	
parte	de	la	noción	de	estrategia	competitiva	
de	Porter	(Garcés	y	Duque,	2007)	y	mues-
tra	la	manera	como	las	industrias	contienen	
grupos	de	empresas	que	difieren	en	su	com-
portamiento	económico	y	financiero	(Caves	
y	Porter,	1978).

El	segundo,	el	enfoque	de	recursos,	surge	en	
respuesta	al	anterior	y	muestra	la	importan-
cia	de	la	información	en	los	beneficios	que	
va	a	obtener	por	una	empresa	(Barney,	1986).	
Sin	embargo,	sugiere	que	el	comportamiento	
estratégico	no	puede	estar	orientado	al	“posi-
cionamiento	producto-mercado”,	por	tratarse	
de	un	elemento	externo	e	inestable	(Nohria	
y	García-Pont,	1991).	Por	ello	sugiere	que	la	
estrategia	de	las	empresas	debería	centrarse	
en	“lo	que	la	empresa	sabe	hacer”	y	no	en	

“las	necesidades	a	satisfacer”	(Garcés	y	Du-
que,	2007).

En	contraste,	se	encuentra	el	enfoque	cogni-
tivo,	que	muestra	elementos	para	analizar	la	
existencia	y	estabilidad	de	los	grupos	estra-
tégicos,	a	partir	de	las	percepciones	de	los	
directivos	“estrategas”.	Sin	embargo,	no	ha	
desarrollado	herramientas	para	analizar	las	
estrategias	en	función	de	datos	sectoriales	
(Garcés	y	Duque,	2007).

Finalmente,	el	enfoque	de	interrelaciones,	
encontrado	en	el	trabajo	de	Thomas	y	Carroll	
(1994),	se	orienta	a	identificar	grupos	estraté-
gicos	a	partir	de	la	conducta	organizacional.	
Se	observa	allí	también	la	noción	de	grupos	
competitivos,	dado	que	los	autores	mencio-
nan	los	roles	de	competencia	y	cooperación	
entre	las	empresas	(Garcés	y	Duque,	2007).

Estas	aproximaciones	han	tenido,	a	su	vez,	
aportes	conceptuales	de	diferentes	autores.	El	
Cuadro	1	resume	los	autores	más	relevantes,	
el	sector	estudiado	y	las	bases	para	el	hallaz-
go	de	conformación	de	grupos	estratégicos.

2. El sector asegurador  
de Colombia 

La	historia	del	seguro	en	Colombia	se	re-
monta	a	1874,	cuando	por	iniciativa	de	Pe-
dro	Navas	Azuero,	con	el	apoyo	del	entonces	
presidente	de	la	República,	Santiago	Pérez,	
se	fundó	la	primera	sociedad	llamada	Com-
pañía	Colombiana	de	Seguros,	cuya	finalidad	
era	asegurar	el	transporte	de	los	cargamentos	
movilizados	por	tierra	y	por	el	río	Magdale-
na,	entre	los	centros	de	producción	y	consu-
mo.	Hasta	ese	momento	en	el	país	operaban	
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Cuadro 1

Estudios previos sobre grupos estratégicos

Autor(es) Sector Bases para el hallazgo de conformación de grupos estratégicos

Hunt (1972) Productos genéricos 

Líneas de producto 

Grado de diversificación del producto

Diferenciación del producto

Integración vertical

Newman  
(1973-1978)

Insumos para industria 
química Grado de integración vertical

Porter (1973) Consumo
Tamaño relativo de la firma

Clasificación de líderes y seguidores

Hatten (1974), 
Hatten y Schendel 
(1977)

Industria cervecera

Variables de manufactura

Numero, antigüedad e intensidad de capital en las plantas

Variables de mercadeo

Número de marcas, precio y ventas

Variables estructurales

Tasa de concentración de las firmas

Tamaño de la firma

Hatten, Schendel y 
Cooper (1978) Industria cervecera Variables de manufactura, de mercadeo y financieras. Apalancamien-

to, comportamiento en cuanto a fusiones y adquisiciones

Harrigan (1980) Industrias en  
decadencia

Dimensiones estratégicas de la posición de la firma; se usó mapeo 
estratégico para identificar los grupos

Caver y Pugel 
(1980)

Muestra de industria 
manufacturera estado-
unidense

Tamaño relativo de la firma

Oster (1982) Bienes de consumo
Estrategia de producto

Indicador publicidad/ventas

Ramsler (1982) Subsector bancario Diferenciación del producto, tamaño, enfoque geográfico

Howell y Fraizer 
(1983)

Equipos y suplementos 
médicos Grupo de consumidores atendidos, necesidades atendidas

Hayes, Spence y 
Marks (1983) Banca de inversión Análisis logit entre características de banca de inversión y caracterís-

ticas individuales de clientes

Baid y Sudharsan 
(1983)

Equipo de oficina  
(Computadores)

Variables estratégicas financieras

Apalancamiento, indicadores de retorno de activos, pago de dividen-
dos, tamaño

Continúa
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Autor(es) Sector Bases para el hallazgo de conformación de grupos estratégicos

Hergert (1983)
Muestra de industria 
manufacturera estado-
unidense

Se mezclaron las siguientes variables (indicadores)

Publicidad/ventas

Investigación y desarrollo/ventas

Unidades de negocio/ventas (de todas las unidades excepto la ana-
lizada) 

Participación de mercado

Dess y Davis 
(1984) Pinturas 21 variables de mercadeo

Hawes y Critten-
den (1984) Industria cervecera

Precio

Publicidad

Número de marcas

Participación de mercado

Ryans y Wittink 
(1985) Aerolíneas Estrategia financiera; agrupación de residuos de CAPM

Primeaux (1985) Textiles sintéticos Tamaño y comportamiento de inversiones

Lewis y Thomas 
(1990) Supermercados Número de tiendas, número de líneas alimenticias, venta de alimentos 

en proporción con ventas del supermercado

Fiegenbaum y 
Thomas (1990)

Industria aseguradora 
estadunidense 

Componente 
estratégico

Enfoque

Enfoque del producto

Primas netas suscritas (PSN) personales / (PSN per-
sonales + PSN comerciales)

(PSN propiedad + PSN obligaciones) / (PSN prop + 
PSN oblig + seguros de vida)

Diversificación del producto

Tamaño de la firma

LOG (PSN)

Empleo de recursos

Producción

Gastos suscritos / PSN

Fiegenbaum y 
Thomas (1990)

Industria aseguradora 
estadunidense

Componente 
estratégico

Primas directas suscritas - PSN / PSN

Finanzas
Continúa
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Autor(es) Sector Bases para el hallazgo de conformación de grupos estratégicos

Fiegenbaum y 
Thomas (1990)

Industria aseguradora 
estadunidense

Componente 
estratégico

Net Premiums earned/Excedente de Tomadores de 
seguro 

Capital/ capital + bonos

Componen-
te comporta-
mental

Economía

Tasa combinada

Pérdidas causadas + pérdidas ajustadas a gastos + 
gastos suscritos + dividendos / PSN

Participación de mercado

NPS de la firma / NPS de la industria

Riesgo

Desviación estándar de pérdidas causadas + pér-
didas ajustadas a gastos + gastos suscritos + divi-
dendos / PSN

Desviación estándar de NPS de la firma / NPS de 
la industria

Garcés (2005) Banca colombiana

Especializa-
ción produc-
tiva

Activo

Crédito personal/inversiones financieras

Crédito comercial/inversiones financieras

Crédito con garantía real/inversiones financieras

Tesorería/Inversiones financieras

Pasivo

Cuentas corrientes/recursos ajenos

Otras cuentas/recursos ajenos

Cuentas de ahorro y depósitos a largo plazo/recur-
sos ajenos

Intermediarios financieros /pasivo

Tamaño
Tamaño de la empresa

Activo total

Rojas (2006) Industria aseguradora 
colombiana

Especializa-
ción produc-
tiva

Primas emitidas ramo automóviles

Total primas emitidas

SOAT

Total primas emitidas

Continúa
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Autor(es) Sector Bases para el hallazgo de conformación de grupos estratégicos

Rojas (2006) Industria aseguradora 
colombiana

Especializa-
ción produc-
tiva

Primas emitidas ramo aviación + navegación + 
transporte

Total primas emitidas

Primas emitidas ramo cumplimiento + manejo + ries-
go civil + todo riesgo contratista / lucro cesante

Total primas emitidas

Primas emitidas incendio/vidrios/terremoto

Total primas emitidas

Primas emitidas montaje y rotura de maquinaria

Total primas emitidas

Primas emitidas riesgos de minas y petróleos

Total primas emitidas

Primas emitidas semovientes + agrícola + acuicultura 
+ roya + agricultura

Total primas emitidas

Primas emitidas sustracción

Total primas emitidas

Primas emitidas crédito comercial + crédito por insol-
vencia + crédito a la exp

Total primas emitidas

Primas emitidas colectivo de vida + vida grupo + gru-
po educativo + cooperativo de vida + integral familiar 
+ exequias + hogar

Total primas emitidas

Primas emitidas salud + enfermedades alto cos-
to + acc. personales + previsional invalidez y so-
brevivencia

Total primas emitidas

Primas emitidas vida individual

Total primas emitidas

Primas emitidas riesgos profesionales

Total primas emitidas

Continúa
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Autor(es) Sector Bases para el hallazgo de conformación de grupos estratégicos

Rojas (2006) Industria aseguradora 
colombiana

Control

Gastos suscritos

Total primas emitidas

Gastos de personal

Total primas emitidas

Resp. primas (primas emitidas + aceptadas coasegu-
ro + aceptadas reaseguro-cedidas reaseguro)

Activos totales

Resultado

Resultado técnico

Resultado del ejercicio

Patrimonio

Total primas emitidas

Total primas emitidas del sector

Fuente:	adaptado	de	McGee	y	Thomas	(1986).

únicamente	agencias	representantes	de	com-
pañías	extranjeras.

En	1877,	la	Compañía	Colombia	de	Seguros	
aumentó	su	rango	de	protección	a	la	movi-
lización	de	mercancías	por	el	río	Orinoco	y	
estableció	el	seguro	de	incendio.	Dos	años	
después,	con	el	desarrollo	de	transporte	por	
vía	férrea,	se	ampliaron	los	amparos	a	los	bie-
nes	movilizados	por	este	medio	(Ossa,	1991).

A	partir	de	1930	se	empezaron	a	crear	va-
rios	seguros.	En	ese	año	se	establecieron	los	
de	robo,	rotura	de	vidrios	y	automóviles.	Al	
año	siguiente	se	instauró	el	seguro	colecti-
vo	de	vida	para	empleados,	y	en	1938,	el	de	
cumplimiento	y	manejo.	Entre	1874	y	1939	
se	fundaron	varias	compañías,	algunas	de	
las	cuales	desaparecieron	y	otras	se	fusio-
naron	con	la	Compañía	Colombiana	de	Se-

guros	(Colseguros).	Entre	las	primeras	que	
se	crearon	podemos	mencionar,	además	de	
Colseguros,	la	Compañía	de	Seguros	Bolí-
var	S.	A.	(fundada	en	1939)	y	la	Compañía	
Suramericana	de	Seguros	S.	A.	(fundada	en	
1944)	(Ossa,	1991).

En	cuanto	a	la	regulación	del	subsector,	en	
1977,	por	medio	de	la	Ley	57,	entró	en	vi-
gor	el	Código	de	Comercio	Terrestre,	el	cual	
contenía	las	primeras	normas	reguladoras	de	
la	actividad	aseguradora.	Dicho	cuerpo	fue	
derogado	por	el	Decreto	410	de	1971,	que	
estableció	el	nuevo	Código	de	Comercio.	
Con	la	promulgación	de	la	Ley	68	de	1924	
se	estableció	el	control	oficial	de	la	industria	
aseguradora,	que	se	complementó	en	1927	
por	medio	de	la	Ley	105,	que	regulaba	las	
compañías	de	seguros	y	establecía	su	control	
por	medio	de	la	Superintendencia	Bancaria.	
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Luego,	la	Ley	45	de	1990	modificó	integral-
mente	el	sistema	y	se	reguló	la	actividad	ase-
guradora,	que	dio	libertad	de	pólizas	y	tarifas	
y	abrió	el	sector	a	la	inversión	extranjera.	
Este	cambio	estuvo	intrínsecamente	ligado	
a	la	apertura	económica,	que	produjo	en	este	
sector	una	mayor	flexibilidad	para	el	desarro-
llo	de	nuevos	productos.	Con	la	entrada	de	
nuevas	empresas	extranjeras,	hubo	una	caída	
en	las	tarifas	(primas).

3. Aspectos metodológicos sobre 
la identificación de grupos 
estratégicos

El	análisis	de	grupos	estratégicos	se	ha	cen-
trado	en	la	necesidad	de	agrupar	la	oferta,	
es	decir,	 las	empresas	de	acuerdo	con	sus	
estrategias	(Flavián,	1995).	La	comparación	
de	una	empresa	con	relación	a	su	grupo	es-
tratégico	y	de	grupos	estratégicos	entre	sí	
da	al	análisis	de	un	determinado	sector	una	
perspectiva	global	y	superior	a	la	realizada	
entre	una	empresa	y	su	sector	en	su	conjunto	
(Bello	y	Muñiz,	1998;	Cuesta,	2001).

En	el	caso	colombiano,	se	hizo	una	valida-
ción	empírica	para	la	banca	colombiana.	En	
el	caso	del	subsector	asegurador,	existe	un	
estudio	para	 la	 industria	estadounidense,	
entre	otros	estudios	internacionales,	pero	se	
evidenció	la	necesidad	de	realizar	uno	en	el	
mercado	colombiano,	a	efectos	de	conocer	
su	evolución	y	posibilidades	de	desarrollo.

Tras	el	anterior	recorrido	por	los	principales	
autores	en	el	tema,	se	aclara	que	las	metodo-
logías	acogidas	para	adaptarlas	a	esta	inves-
tigación	son	las	de	Fiegenbaum	y	Thomas	
(1990)	y	Garcés	y	Duque	(2008),	porque	

centran	su	objeto	de	estudio	en	el	sector	fi-
nanciero,	 industria	aseguradora	y	banca,	
respectivamente.	Estas	metodologías	facili-
tan	identificar	los	grupos	desde	la	perspecti-
va	competitiva,	dado	que	el	procesamiento	
de	datos	arroja	los	resultados	de	una	forma	
gráfica.	Además	son	de	fácil	comprobación	
estadística,	con	lo	cual	los	modelos	que	se	
construyen	tienen	robustez.	Por	lo	anterior,	
las	hipótesis	que	se	plantean	para	esta	inves-
tigación	son:

H1. Los grupos estratégicos son una reali-
dad empresarial, posible de identificar en 
el subsector asegurador colombiano en un 
período específico.

H2. La estructura de los grupos estratégicos 
identificados es estable en el tiempo, tanto 
en su composición (pertenencia) como en el 
número de grupos.

H3. La existencia y estabilidad de los grupos 
estratégicos identificados están relacionadas 
con el desempeño de las empresas que los 
conforman.

El	universo	de	investigación	es	el	subsector	
asegurador,	que	hace	parte	del	sector	finan-
ciero	colombiano.	Está	compuesto	por	com-
pañías	aseguradoras,	capitalizadoras,	corre-
doras	de	seguros	y	reaseguradoras.	La	iden-
tificación	de	grupos	estratégicos	se	realizó	
únicamente	en	las	organizaciones	dedicadas	
a	los	ramos	de	seguros	generales	y	de	vida,	
en	el	rol	asegurador,	incluidas	dos	cooperati-
vas	de	seguros	que	se	dedican	a	este	trabajo.

Algunas	compañías	del	sector	atienden	los	
dos	ramos	(generales	y	de	vida)	bajo	razones	
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sociales	distintas;	sin	embargo,	cuentan	con	
los	mismos	representantes	legales.	Mientras	
que	otras	están	en	sólo	uno	de	los	dos.	El	aná-
lisis	no	tuvo	en	cuenta	la	existencia	de	los	dos	
ramos	y	tomó	las	compañías	que	participan	
en	los	dos	ramos	como	una	unidad.	Tenien-
do	en	cuenta	que	en	la	serie	existen	algunas	
empresas	que	son	compradas	por	otras,	para	
facilitar	el	análisis	de	datos,	los	resultados	de	
las	primeras	serán	sumados	a	las	segundas.

Se	excluyó	del	análisis	una	compañía,	en	ra-
zón	a	que	aparece	en	el	2004	y	se	liquida	en	el	
siguiente;	además,	no	fue	comprada	ni	se	fu-
sionó	con	ninguna	otra	del	sector.	Por	ende,	es	
la	única	que	no	se	tendrá	en	cuenta.	Es	el	caso	
de	la	Compañía	Central	de	Seguros	para	In-
cendio	y	Terremoto	S.	A.	Dado	lo	anterior,	se	
trató	de	identificar	grupos	estratégicos	para	27	
empresas	registradas	en	el	2006.	En	el	Cua-
dro	2	se	muestran	las	compañías	analizadas.

La	fuente	de	datos	son	los	datos	financieros	
del	subsector,	como	los	estados	de	pérdidas	
y	ganancias	y	el	informe	de	coyuntura	por	
entidades,	que	suministra	periódicamente	la	
Superintendencia	Financiera	de	Colombia,	
que	es	el	ente	regulador	de	estas	compañías.	
A	los	datos	obtenidos	de	la	Superfinanciera	
se	les	hizo	un	proceso	de	deflactación5	y	es-
tandarización	longitudinal,	con	el	fin	de	que	
estuvieran	una	escala	común,	dado	que	aun-
que	ellos	tienen	las	mismas	características,	
no	poseen	el	mismo	centro,	y	la	anterior	es	
una	condición	para	poder	ingresar	los	datos	

5	 Deflactado	por	medio	de	la	técnica	deflactor	implícito	
(Lora,	2004).	Año	base	1998,	de	acuerdo	con	la	última	
metodología	de	deflactor	implícito	propuesta	por	el	
Departamento	Administrativo	Nacional	de	Estadís-
tica	(DANE).

Cuadro 2

Compañías aseguradoras en Colombia a 2006

Empresa Ramos actuales

ACE Seguros Sólo generales

Agrícola Generales y vida

AIG Generales y vida

Alfa Generales y vida

Aurora Sólo vida

BBVA Generales y vida

Bolívar Generales y vida

Central Sólo generales

CHUBB Sólo generales

Colpatria Generales y vida

Colseguros Generales y vida

Cóndor Sólo generales

Confianza Sólo generales

Equidad Generales y vida

Estado Generales y vida

Generali Generales y vida

Liberty Generales y vida

Mapfre Generales y vida

Mundial Sólo generales

Pan American Sólo vida

Previsora Generales y vida

Riesgos Profesionales 
Colmena Sólo vida

Royal y Sun Alliance Generales y vida

Segurexpo Sólo generales

Skandia Sólo vida

Solidaria Sólo generales

Suramericana Generales y vida

Fuente:	elaboración	propia	a	partir	de	 información	de	 la	
Superintendencia	Financiera	de	Colombia
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al	programa	estadístico	SPSS,	previo	al	aná-
lisis	de	conglomerados.

Las	variables	se	construyeron	a	partir	de	los	
datos	provistos	por	la	Superintendencia	Fi-
nanciera	de	Colombia.	Según	la	literatura	
revisada,	existen	algunas	variables	estratégi-
cas	que	permiten	inferir	acerca	del	posicio-
namiento	estratégico	de	las	empresas.	Para	el	
caso	de	la	industria	aseguradora	(existen	dos	
componentes,	el	estratégico	y	el	comporta-
mental),	tal	como	lo	proponen	Fiegenbaum	
y	Thomas	(1990)	para	la	industria	estadouni-
dense.	En	este	trabajo	de	investigación	las	
variables	que	se	van	a	tratar	son	(Cuadro	3):

Las	variables	1	a	14	son	clasificadas	como	de	
especialización	productiva;	de	la	16	a	la	19,	
como	de	control,	y	de	la	20	a	22	y	15,	como	
de	resultados.	Las	variables	1	a	14	tratan	de	
medir,	a	manera	de	indicador,	la	participación	
de	una	categorización	(elaborada	por	noso-
tros)	en	la	emisión	total	de	primas	de	cada	
empresa.	Dicha	clasificación	se	hizo	teniendo	
en	cuenta	los	distintos	tipos	de	seguro	vendi-
dos	y	su	enfoque.

La	variable 1	tiene	en	cuenta	el	ramo	de	au-
tomóviles;	mientras	la variable 2,	la	emisión	
del	Seguro	Obligatorio	de	Accidentes	de	
Tránsito	(SOAT).	La variable 3	trata	lo	rela-
cionado	con	transporte,	es	decir,	las	primas	
emitidas	para	aviación,	navegación	y	trans-
porte	como	tal.	La	variable 4	contempla	las	
primas	emitidas	para	cumplimiento,	manejo,	
responsabilidad	civil,	todo	riesgo	contratista	
y	lucro	cesante.

La	variable 5	 toma	en	cuenta	 la	suma	de	
emisiones	por	incendio,	vidrios	y	terremoto,	

Cuadro 3

Variables para identificar grupos estratégicos 
en el subsector asegurador colombiano

# Variables Tipo

V1
Primas emitidas ramo automóviles

Va
ria

bl
es

 d
e 

es
pe

ci
al

iz
ac

ió
n 

pr
od

uc
tiv

a 
(V

EP
)

Total primas emitidas

V2
SOAT

Total primas emitidas

V3
Primas emitidas ramo aviación + navega-
ción + transporte

Total primas emitidas

V4

Primas emitidas ramo cumplimiento + 
manejo + r. civil + todo riesgo contratista/
lucro cesante

Total primas emitidas

V5
Primas emitidas incendio/vidrios/terre-
moto

Total primas emitidas

V6
Primas emitidas montaje y rotura de ma-
quinaria

Total primas emitidas

V7
Primas emitidas riesgos de minas y pe-
tróleos

Total primas emitidas

V8
Primas emitidas semovientes + agrícola + 
acuicultura + roya + agricultura

Total primas emitidas

V9
Primas emitidas sustracción

Total primas emitidas

V10
Primas emitidas crédito comercial + crédi-
to por insolvencia + crédito a la exp

Total primas emitidas

V11

Primas emitidas colectivo de vida + vida 
grupo + grupo educativo + cooperativo de 
vida + integral familiar + exequias + hogar

Total primas emitidas

V12

Primas emitidas salud + enfermedades 
alto costo + acc. personales + previsional 
invalidez y sobrevivencia

Total primas emitidas
Continúa
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emitidas	para	crédito	comercial,	crédito	por	
insolvencia	y	crédito	a	la	exportación.

La variable 11 contempla	las	primas	emiti-
das	para	los	ramos	colectivo	de	vida,	vida	
grupo,	grupo	educativo,	cooperativo	de	vi-
da,	integral	familiar,	exequias	y	hogar,	esto	
por	cuanto	son	seguros	globales	y	grupales.	

La variable 12	tiene	en	cuenta	las	emitidas	
para	los	ramos	salud,	enfermedades	de	alto	
costo,	accidentes	personales	y	previsional	
invalidez	y	sobrevivencia.	Lo	anterior	dado	
que	son	seguros	individuales.	Por	otro	lado,	
la	variable 13	tiene	también	un	ramo	similar,	
que	es	el	de	vida	individual	y	se	separa	de	los	
anteriores	por	tener	características	jurídicas	
distintas	a	los	de	la	variable	anterior.	En	la	
variable 14	se	contemplan	únicamente	las	
primas	emitidas	para	riesgos	profesionales.	
Este	indicador	se	separa	también	de	los	ante-
riores,	dado	que	cubre	aspectos	que	no	tienen	
que	ver	intrínsecamente	con	el	individuo,	si-
no	con	su	actividad.

Las	variables 16 y 17	contemplan	la	parti-
cipación	de	los	gastos	en	el	total	de	primas	
emitidas	por	cada	empresa,	la	primera	con	
los	gastos	suscritos	totales	y	la	segunda	con	
los	gastos	de	personal.

La	variable 18	mide	la	responsabilidad	que	
asume	cada	empresa	por	las	primas	emiti-
das.	Suma	las	primas	emitidas,	las	acepta-
das	en	coaseguro	y	las	admitidas	en	rease-
guro,	y	resta	las	cedidas	en	reaseguro,	pues	
	constituye	una	variable	que	mide	el	tamaño	
real	del	negocio.	La	variable 19	contempla	
los	activos	totales	de	cada	una	de	las	em-
presas.

# Variables Tipo

V13
Primas emitidas vida individual

VE
PTotal primas emitidas

V14
Primas emitidas riesgos profesionales

Total primas emitidas

V16
Gastos suscritos

Va
ria

bl
es

 d
e 

co
nt

ro
lTotal primas emitidas

V17
Gastos de personal

Total primas emitidas

V18
Resp. primas (primas emitidas + acepta-
das coaseguro + aceptadas reaseguro – 
cedidas reaseguro)

V19 Activos totales

V20 Resultado técnico

V.
 re

su
lta

doV21 Resultado del ejercicio

V22 Patrimonio

V15
Total primas emitidas

Total primas emitidas del sector

Fuente:	elaboración	propia.

sobre	el	total	de	primas	emitidas	por	la	em-
presa.	Los	aseguradores	tienen	la	tendencia	a	
clasificar	los	ramos	de	incendio	y	vidrios	jun-
tos	y	el	de	terremoto	con	los	de	hogar;	pero	en	
esta	investigación	la	clasificación	considera	
la	orientación	al	mercado	que	tienen	los	se-
guros.	Dado	lo	anterior,	es	claro	precisar	que	
la	variable	5	tiene	un	enfoque	institucional,	
es	decir,	este	tipo	de	seguros	se	vende	a	or-
ganizaciones	y	no	a	hogares.

La	variable 6 tiene	en	cuenta	emisiones	de	
montaje	y	rotura	de	maquinaria;	la	variable 
7,	los	riesgos	de	minas	y	petróleos.	En	la	va-
riable 8	se	contemplan	las	primas	emitidas	
para	los	ramos	semoviente,	agrícola,	acuicul-
tura,	roya	y	agricultura.	La	variable 9 trata	
el	ramo	de	sustracción.	La	variable 10,	las	
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Las	variables 20 a 22 y 15	son	de	resultado.	
Se	componen,	respectivamente,	por:	activos	
totales,	resultado	técnico,	resultado	del	ejer-
cicio	y	patrimonio.	La	variable	15,	también	
de	resultado,	mide	la	participación	del	mer-
cado	de	cada	compañía,	dividiendo	el	total	
de	primas	emitidas	por	la	compañía	entre	
el	total	de	primas	emitidas	en	el	sector.	El	
proceso	conclusivo	de	esta	investigación	se	
realizó	en	tres	fases:	

Fase 1.	Identificación de grupos en el 2006:	a	
partir	de	los	hallados	en	este	período	se	veri-
fican	los	movimientos	y	número	de	grupos	en	
los	años	2000	a	2005.	Lo	anterior	constituye	
un	análisis	longitudinal	hacia	atrás.	El	proce-
samiento	de	los	datos	se	realiza	en	el	paquete	
estadístico	SPSS	por	medio	de	un	análisis	de	
cluster	aplicado	a	las	variables,	previamente	
deflactadas	y	estandarizadas;	se	utiliza	el	mé-
todo	jerárquico	de	Ward6	o	de	mínima	varian-
za,	usado	por	Lewis	y	Thomas	(1990),	Mas	
(1994)	y	Garcés	y	Duque	(2008).	

El	criterio	de	discrepancia	o	de	hallazgo	de	
solución	para	los	anteriores	autores	se	alcan-
za	cuando	el	número	de	grupos	encontrados	
explican	al	menos	el	65%	de	la	varianza	to-
tal	(δ2	≥	65%)	y	que	al	añadir	otro	grupo,	el	
incremento	en	la	varianza	total	explicada	no	
supere	un	5%	(∆δ2	≤	5%).	La	presente	in-
vestigación	fue	algo	más	rigurosa	con	este	
criterio	y	asumió	que	existe	solución	cuando	
el	número	de	clusteres	o	grupos	expliquen	al	
menos	el	70%	de	la	varianza	total	y	que	al	

6	 Este	es	un	método	donde	se	considera	la	distancia	
euclídea	al	cuadrado	como	medida	de	disimilitud.	Para	
configurar	los	conglomerados	este	método	busca	que	
los	elementos	que	satisfagan	la	condición	de	hacer	
mínimo	el	incremento	de	la	varianza	al	ser	unidos.

añadir	otro	grupo	el	incremento	en	la	varian-
za	total	explicada,	en	más	del	3%.

Fase 2. Caracterización de grupos estratégi-
cos y demostración de su significancia esta-
dística7:	se	determinan	las	dimensiones	en	las	
que	las	compañías	tienden	a	agruparse,	usando	
un	procedimiento	similar	al	definido	por	Amel	
y	Rhoades	(1988)	y	Garcés	y	Duque	(2008).	
Primero	se	calculan	los	valores	medios	de	las	
variables,	para	cada	grupo	estratégico	y	se	
obtienen	las	medias	de	los	indicadores	para	el	
conjunto	de	la	industria.	Luego	se	comparan	
los	indicadores	de	cada	grupo	con	el	prome-
dio	de	la	muestra.	Así,	se	afirma	que	un	grupo	
estratégico	se	especializa	en	una	dimensión	
cuando	el	valor	del	indicador	que	le	especifica	
es	un	5%	superior	o	más	al	coeficiente	medio	
de	la	industria:	con	un	valor	menor	al	5%	el	
grupo	intenta	evitar	la	dimensión	en	cuestión;	
es	decir,	que	se	exigen	algunas	experiencias	
con	las	que	no	cuentan	las	entidades	del	grupo	
o	carecen	de	habilidad	para	ello.

Fase 3. Revisión de la estabilidad de los 
grupos estratégicos:	para	tal	fin	se	usó	la	si-
guiente	fórmula:

 x     
 

Total de empresast
n j

m

= = −
∑

1 1
∆

Donde:	Δ	es	el	total	de	cambios	de	las	em-
presas;	j	es	la	cantidad	inicial	de	cambios	en	
las	empresas;	m es	la	cantidad	final	de	cam-
bios	en	las	empresas;	i	corresponde	al	2000;	
n	corresponde	al	2006,	y	X	es	el	promedio.	
Luego	el	índice	de	estabilidad	(de	nuestra	

7	 Todos	los	procesos	de	verificación	de	significancia	esta-
dística	se	harán	por	medio	del	paquete	estadístico	SPSS	
y	la	herramienta	para	el	análisis	de	datos	ANOVA.
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elaboración)	es	el	promedio	de	la	proporción	
del	total	de	cambios	y	el	total	de	empresas	del	
período	2000-2006.

4. Resultados

Después	de	haber	definido	los	grupos	y	de	
haberlos	caracterizado	y	al	analizar	la	revi-
sión	de	la	estabilidad	de	los	grupos	estraté-
gicos	mediante	la	metodología	sugerida,	se	
pueden	encontrar	los	siguientes	resultados	
respecto	a	las	hipótesis	propuestas.

4.1 Los grupos estratégicos son 
una realidad empresarial, posible 
de identificar en el subsector 
asegurador colombiano en un 
período específico

Se	halló	que	para	el	período	2000-2006	se	
cumplía	el	criterio	de	discrepancia,	o	de	ha-
llazgo	de	solución.	Para	facilitar	la	identifi-
cación	visual	de	los	grupos,	se	diferencian	
así	en	el	Gráfico	1:	el	grupo	estratégico	1,	
con	negrita;	grupo	estratégico	2,	con	cursiva;	
grupo	estratégico	3,	en	letra	redonda,	y	gru-
po	estratégico	4,	con	negrita	y	cursiva.	Estos	
distintivos	identifican	a	los	integrantes	del	
2006	y	se	mantienen	en	las	conformaciones	
identificadas	en	los	siguientes	años,	donde	
se	podrán	observar	los	cambios	de	manera	
más	clara.

El	procesamiento	de	los	datos	identificó	de	
manera	consistente	cuatro	grupos	estratégi-
cos	para	todos	los	años,	donde	el	único	año	
con	cambios	en	los	integrantes	de	los	grupos	
es	el	2006	(al	final	del	período),	cuyos	resul-
tados	se	presentan	en	el	Cuadro	4.

Cuadro 4

Integrantes por grupo estratégico en el 2006 
en el subsector asegurador colombiano

Grupo Integrantes

Grupo 1

1: Colseguros

9: Mundial

16: Mapfre

22: Equidad

26: Pan American

Grupo 2

2: ACE Seguros

4: Agrícola

7: Generali

12: Chubb

13: AIG

18: Estado

25: Skandia

Grupo 3

3: Colpatria

5: Confianza

6: Central

8: Royal y Sun Alliance

10: Suramericana

11: Cóndor

14: Previsora

15: Alfa

17: Bolívar

20: Liberty

21: BBVA

23: Solidaria

24: Aurora

Grupo 4
19: Segurexpo

27: Riesgos Profesionales

Fuente:	elaboración	propia.
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El	dendograma	del	Gráfico	1	muestra	la	con-
formación	de	dichos	grupos	para	el	2006,	in-
dicado	por	el	análisis	de	cluster:

La	serie	2000	a	2005,	año	a	año	hacia	atrás,	
muestra	la	conformación	de	grupos	estraté-
gicos	en	la	industria	aseguradora	colombiana	
(Cuadro	5).	

Gráfico 1

Dendograma para el 2006

Caso

Etiqueta Núm.

Confianza 05

Aurora 24

Liberty 20

Solidaria 23

Central 06

Alfa 15

Cóndor 11

Previsora 14

BBVA 21

Suramericana 10

Bolívar 17

Colpatria 03

Royal y Sun Alliance 08

Generali 07

Chubb 12

Ace Seguros 02

Agrícola 04

AIG 13

Estado 18

Skandia 25

Segurexpo 19

Riesgos Profesionales 27

Colseguros 01

Equidad 22

Mapfre 16

Mundial 09

Pan American 26

*    *    *    *    *    *    Análisis jerárquico de cluster    *    *    *    *    *    *

0 5 10 15 20 25

Distancia reescalada de clusteres combinados

Fuente:	elaboración	propia.
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Cuadro 5

Integrantes por grupo estratégico (2000-
2005) en el subsector asegurador colombiano

Grupo Integrantes

Grupo 1

1: Colseguros

26: Pan American

7: Generali (en 2006 grupo 2)

Grupo 2

16: Mapfre (en 2006 grupo 1)

2: ACE Seguros

4: Agrícola

10: Suramericana (en 2006 grupo 3)

20: Liberty (en 2006 grupo 3)

Grupo 3

12: Chubb (en 2006 grupo 2)

13: AIG (en 2006 grupo 2)

18: Estado (en 2006 grupo 2)

3: Colpatria

6: Central

8: Royal y Sun Alliance

14: Previsora

15: Alfa

17: Bolívar

21: BBVA

23: Solidaria

Grupo 4

9: Mundial (en 2006 grupo 1)

22: Equidad (en 2006 grupo 1)

25: Skandia (en 2006 grupo 2)

5: Confianza (en 2006 grupo 3)

11: Cóndor (en 2006 grupo 3)

24: Aurora (en 2006 grupo 3)

19: Segurexpo

27: Riesgos Profesionales

Fuente:	elaboración	propia.

Según	 los	 resultados	de	 la	 investigación,	
el	grupo estratégico 1	muestra	cierta	espe-
cialización	en	 los	 ramos	de	automóviles,	
incendio,	vidrios,	terremoto,	montaje	y	ro-
tura	de	maquinaria,	salud	e	invalidez	y	vida	
individual;	aunque	no	es	el	único	grupo	que	
presenta	elevados	valores	medios	frente	al	
subsector.	Adicionalmente,	sus	resultados	
técnicos	están	por	debajo	de	los	del	sector,	
y	esto	se	refleja	en	sus	resultados	del	ejerci-
cio.	En	suma,	este	grupo	está	integrado	por	
empresas	que	no	tienen	altas	participaciones	
de	mercado,	pero	son	empresas	“fuertes”	en	
el	manejo	de	sus	resultados	técnicos,	lo	que	
paradójicamente	no	se	ve	reflejado	en	sus	
beneficios	netos.

Por	otro	lado,	el	grupo estratégico 2	es	espe-
cialista	en	el	ramo	de	automóviles,	transporte	
y	vida	individual,	y	es	el	grupo	más	fuerte	en	
vidrios,	incendio	y	terremoto.	Se	caracteriza	
por	tener	las	más	altas	participaciones	en	el	
mercado;	pero	sus	índices	de	responsabili-
dad	en	primas	es	alto	y	esto	se	refleja	en	sus	
resultados	 técnicos	negativos,	mas	no	en	
sus	resultados	del	ejercicio.	Este	grupo	está	
compuesto	por	algunas	empresas	de	capital	
extranjero	que	llegaron	a	partir	de	la	Ley	45	
de	1990,	bien	sea	con	empresas	nuevas	o	
comprando	algunas	existentes.

El grupo estratégico 3 es	especialista	en	el	ra-
mo	de	automóviles,	incendio,	vidrios	y	terre-
moto,	montaje	y	rotura	de	maquinaria,	ries-
gos	de	minas	y	petróleos,	colectivos	de	vida	y	
hogar;	adicionalmente,	es	el	grupo	más	fuerte	
en	el	SOAT	y	seguros	agrícolas.	Además,	se	
caracteriza	por	tener	alta	participación	en	el	
mercado.	Aunque	su	nivel	en	responsabilidad	
en	primas	es	alto,	esto	no	afecta	sus	resulta-
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dos	técnicos	ni	del	ejercicio.	En	suma,	este	
grupo	está	conformado	por	algunas	empresas	
de	capital	nacional,	tienen	altas	participacio-
nes	de	mercado	y	altas	utilidades.

Por	último,	el	grupo estratégico 4	es	espe-
cialista	en	el	ramo	de	salud	e	invalidez	y	es	
el	más	fuerte	en	seguros	contractuales	y	ex-
tracontractuales,	para	créditos	y	riesgos	pro-
fesionales.	Su	nivel	en	responsabilidad	en	
primas	es	bajo,	lo	que	se	refleja	en	sus	resul-
tados	técnicos	superiores,	pero	no	en	los	del	
ejercicio,	comparado	con	los	demás	grupos.	
Resumiendo,	este	grupo	tiene	empresas	pe-
queñas	y	“cuidadosas”	en	el	manejo	técnico8	
y	con	pocas	utilidades.

Como	resultado	de	este	análisis,	se	puede	
inferir	que	los	grupos	estratégicos	son	una	
realidad	empresarial,	identificable	en	el	sub-
sector	asegurador.	El	comportamiento	de	las	
empresas	pertenecientes	a	cada	grupo	es	si-
milar	en	los	identificados.

Para	sustentar	la	anterior	afirmación,	se	reali-
zaron	pruebas	análisis	de	varianza	(ANOVA)	
de	los	valores	medios	de	las	variables	por	
año.	El	criterio	de	discrepancia	en	este	caso	
es:	si	el	indicador	de	un	grupo	estratégico	tie-
ne	un	valor	5%	superior	o	más	al	coeficiente	
medio	de	la	industria,	se	considera	especia-
lista	en	ese	ámbito;	de	lo	contrario,	se	dice	
que	carece	de	habilidad	para	ello.

8	 Cabe	aclarar	que	tradicionalmente	el	sector	asegu-
rador	se	encuentra	estructurado	a	pérdida	técnica	u	
operacional,	dado	que	para	estas	empresas	esta	figura	
tiene	ventajas	tributarias.	Lo	que	genera	utilidades	es	
el	manejo	financiero	de	las	captaciones	por	primas,	
por	lo	anterior	esta	industria	se	cataloga	en	el	sector	
financiero.

4.2 La estructura de los grupos 
estratégicos identificados es 
estable en el tiempo, tanto en su 
composición (pertenencia) como en 
el número de grupos

En	el	subsector	asegurador	colombiano	es	
notoria	la	estabilidad	de	los	grupos	estratégi-
cos	en	el	tiempo.	Entre	los	años	2000	a	2005,	
tanto	la	cantidad	de	integrantes	como	la	de	
grupos	fueron	idénticas.	Adicionalmente,	los	
miembros	de	los	clusteres	para	este	período	
son	los	mismos.	

Para	el	2006,	14	empresas	se	mantuvieron	es-
tables.	Los	grupos	1	a	3	tuvieron	un	aumento	
de	dos	participantes	y	el	4	disminuyó	a	dos	
su	número	de	integrantes.	Y	en	general,	para	
el	período	2000-2006	se	puede	decir	que	la	
industria	aseguradora	muestra	un	índice	de	
estabilidad	de	al	menos	93%9.

Los	datos	parecen	indicar	que	la	estructura	
de	los	grupos	estratégicos	identificados	es	
estable	en	el	tiempo,	tanto	en	su	composición	
(pertenencia)	como	en	el	número	de	grupos.	
Esto	nos	lleva	a	no	rechazar	la	segunda	hi-
pótesis	de	esta	investigación	—la	estructura	
de	los	grupos	estratégicos	identificados	es	
estable	en	el	tiempo,	tanto	en	su	composi-
ción	(pertenencia)	como	en	el	número	de	
grupos—.	

9	 Véase	el	índice	de	estabilidad.
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4.3 La existencia y estabilidad de 
los grupos estratégicos identificados 
están relacionadas con el desempeño 
de las empresas que los conforman

Al	realizar	una	prueba	ANOVA	para	verificar	
la	existencia	de	diferencia	estadística	entre	el	
desempeño	del	sector	y	el	de	los	grupos,	se	
encuentra	que	al	comparar	las	medias	de	las	
variables	de	resultados	de	cada	grupo	con	
las	del	sector,	resultan	ser	significativamente	
diferentes,	puesto	que	su	p	valor	(significan-
cia)	es	menor	que	0,1	del	2000	al	2005,	para	
las	variables	resultado	técnico,	patrimonio	y	

cuota	del	mercado.	Lo	anterior	comprueba	
parcialmente	la	tercera	hipótesis	de	esta	in-
vestigación	(Cuadro	6).	

5. Discusión 

Los	grupos	estratégicos	pueden	ser	una	reali-
dad	empresarial,	identificable	en	el	subsector	
asegurador	colombiano,	puesto	que	se	evi-
denció	que	esta	industria	no	es	homogénea	
y	que	se	pueden	identificar	grupos	de	empre-
sas	mucho	más	cercanas	o	parecidas	entre	sí,	
dado	que	siguen	una	estrategia	similar	a	lo	
largo	de	su	cartografía	estratégica	y	que,	por	

Cuadro 6

Grados de libertad: entre grupos = 3; intragrupos = 23; total 26.  
Método ANOVA One-Way, procesado en SPSS

Variables 2006 2005 2004 2003

Nombre Identificador Valor F Significancia Valor F Significancia Valor F Significancia Valor F Significancia

Resultado 
técnico V20 0,775 0,520 2,674 0,071 2,664 0,072 2,671 0,071

Resultado 
del ejer-
cicio

V21 0,254 0,858 2,049 0,135 2,031 0,138 2,073 0,132

Patrimonio V22 6,991 0,002 8,727 0,000 8,760 0,000 8,741 0,000

Share V15 2,412 0,093 5,573 0,005 5,570 0,005 5,569 0,005

Variables 2003 2002 2001 2000

Nombre Identificador Valor F Significancia Valor F Significancia Valor F Significancia Valor F Significancia

Resultado 
técnico V20 2,671 0,071 2,666 0,072 2,668 0,072 2,668 0,072

Resultado 
del ejer-
cicio

V21 2,073 0,132 2,101 0,128 2,062 0,133 2,062 0,133

Patrimonio V22 8,741 0,000 8,770 0,000 8,760 0,000 8,760 0,000

Share V15 5,569 0,005 5,558 0,005 5,562 0,005 5,562 0,005

Nota:	en	cursiva	y	negrita	entre	0	y	0,05;	en	cursiva	entre	0,051	y	0,1.	

Fuente:	elaboración	propia.
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lo	anterior,	difieren	de	los	demás	grupos	iden-
tificados.	Esto	se	comprobó	parcialmente,	
dado	que	los	valores	medios	de	las	variables	
analizadas	son	muy	homogéneos	entre	las	
diferentes	empresas	que	los	componen	y	he-
terogéneos	con	respecto	a	los	demás	grupos.	
Esto	nos	lleva	a	no	rechazar	—o	a	aceptar	
parcialmente—	la	primera	de	las	hipótesis	
de	esta	investigación.

En	este	sector	se	pueden	identificar	cuatro	
grupos:	el	grupo	estratégico	110,	cuyo	en-
foque	se	encuentra	en	distintos	ramos.	Se	
caracteriza	también	por	tener	resultados	téc-
nicos	por	debajo	de	los	del	sector,	lo	cual	se	
refleja	en	los	resultados	del	ejercicio.	

Por	otro	lado,	el	grupo	estratégico	211	está	
enfocado	en	requerimientos	de	seguros	de	
vidrios,	incendio	y	terremoto.	Se	caracteri-
za	por	tener	la	más	altas	participaciones	en	
el	mercado.	Su	índice	de	responsabilidad	en	
primas	es	alto,	lo	que	se	refleja	en	resultados	
técnicos	negativos,	mas	no	en	sus	resultados	
del	ejercicio.	De	esta	forma,	se	podría	inferir	
que	aunque	sus	criterios	para	escoger	a	sus	
asegurados	no	son	“óptimos”,	sus	operacio-
nes	financieras	contrarrestan	lo	anterior.

El	grupo	estratégico	312	es	el	más	fuerte	en	
el	SOAT	y	seguros	agrícolas;	su	nivel	en	res-

10	 Del	2005	al	2000	este	grupo	se	conforma	por	Col-
seguros,	Pan	American	y	Generali.	En	el	2006	sale	
Generalli	de	este	grupo	e	ingresan	Mundial,	Mapfre	y	
Equidad.

11	 ACE	y	Agrícola	son	las	empresas	que	pertenecen	a	
este	grupo	durante	toda	la	serie.	Mapfre,	Suramerica-
na	y	Liberty	salen	de	este	grupo	en	el	2006;	ingresan	
Generali,	Chubb,	AIG,	Estado	y	Skandia.

12	 Colpatria,	Central,	Royal	and	Sun	Alliance,	Previsora,	
Alfa,	Bolívar,	BBVA	y	Solidaria	permanecen	en	este	

ponsabilidad	en	primas	es	alto,	pero	esto	no	
afecta	sus	resultados	técnicos	ni	del	ejercicio.	
Igual	que	el	grupo	anterior,	sus	criterios	para	
escoger	a	sus	asegurados	no	son	óptimos,	pe-
ro	sus	operaciones	financieras	contrarrestan	
esta	situación.	En	este	punto	cabe	insistir	en	
que	la	 industria	aseguradora	mundial	está	
estructurada	a	pérdida	técnica.

Por	último,	el	grupo	estratégico	413	se	enfoca	
en	seguros	contractuales	y	extracontractua-
les,	para	créditos	y	riesgos	profesionales.	Su	
nivel	en	responsabilidad	en	primas	es	bajo,	lo	
que	se	refleja	en	sus	resultados	técnicos	su-
periores,	pero	no	en	los	del	ejercicio,	lo	que	
lleva	a	concluir	que	escogen	muy	bien	a	sus	
asegurados,	pero	sus	operaciones	financieras	
no	son	óptimas.

Las	variables	diseñadas	permitieron	dilucidar	
el	enfoque,	entendido	este	como	especializa-
ción	productiva	de	las	distintas	compañías	
aseguradoras	colombianas,	caracterizadas	
grupalmente.	Claro	está	que	dicha	especia-
lización	productiva	responde	a	necesidades	
específicas	del	mercado,	con	lo	que	el	en-	
foque	llega	a	ser	también	de	segmento	de	
mercado.

En	cuanto	a	la	estructura	de	los	grupos	estra-
tégicos	del	subsector	asegurador,	es	muy	es-
table	en	el	tiempo,	pues	para	el	período	bajo	
análisis	su	índice	de	estabilidad	fue	de	93%.	
Cabe	aclarar	que	los	cambios	más	importan-

grupo	todos	los	años.	En	el	último	ingresan	Aurora,	
Confianza,	Cóndor,	y	salen	Chubb,	AIG	y	Estado.

13	 Segurexpo	y	Riesgos	Profesionales	Colmena	perma-
necen	en	este	grupo	todos	los	años.	Salen	Mundial,	
Equidad,	Skandia,	Confianza,	Cóndor	y	Aurora,	para	
el	2006.
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tes	se	registran	en	el	2006,	con	un	52%	de	
cambio.	Lo	anterior	dado	que	el	número	de	
grupos	y	la	composición	de	firmas	en	cada	
uno	de	ellos	es	homogénea,	lo	que	nos	lleva	
a	no	rechazar	la	segunda	hipótesis	de	esta	
investigación.	

Adicionalmente,	la	existencia	y	la	estabilidad	
de	los	grupos	estratégicos	dependen	directa-
mente	de	la	especialización	productiva,	de	
los	resultados	técnicos,	del	patrimonio	y	de	
la	participación	en	el	mercado	de	las	empre-
sas	que	los	conforman.	Lo	anterior	refleja	la	
estrategia	de	sus	empresas	y	puede	ser	infe-
rida	a	partir	de	sus	indicadores	económico-
financieros.	Esto	no	implica,	estadísticamen-
te,	que	la	totalidad	de	sus	miembros	posean	
idénticos	desempeños	en	sus	resultados	del	
ejercicio.	Por	lo	anterior,	la	tercera	hipótesis	
se	acepta	parcialmente.

Realizando	un	ejercicio	de	 interpretación	
de	los	resultados	encontrados	con	la	prueba	
ANOVA	para	verificar	la	existencia	de	di-
ferencia	estadística	entre	el	desempeño	del	
sector	y	el	de	los	grupos,	se	encuentra	que	al	
comparar	las	medias	de	las	variables	de	resul-
tados	de	cada	grupo	con	las	del	sector,	resul-
tan	ser	significativamente	diferentes.	Con	lo	
que	se	puede	llegar	a	inferir	que	la	existencia	
y	estabilidad	de	los	grupos	estratégicos	iden-
tificados	están	relacionadas	con	el	desempe-
ño	de	las	empresas	que	los	conforman.

Con	la	verificación	de	las	hipótesis	propues-
tas	en	este	trabajo	de	investigación,	se	señala	
cómo	el	concepto	de	grupos	estratégicos	se	
da	desde	el	enfoque	de	posicionamiento,	gra-
cias	al	cual	se	encuentra	que	la	industria	ase-
guradora	contiene	grupos	de	empresas	que	

difieren	en	su	comportamiento	económico	y	
financiero	(Caves	y	Porter,	1978).

6. Limitaciones y futuras 
investigaciones 

En	cuanto	a	las	limitaciones	de	este	trabajo	
de	investigación,	se	señalan,	por	un	lado,	el	
no	haberse	abordado	todas	las	metodologías	
posibles	para	identificar	grupos	estratégicos.	
Por	ello	no	fue	posible	encontrar	modelos	de	
predicción	de	estructuras	de	grupos	estraté-
gicos.	Igualmente,	no	se	calcularon	períodos	
temporales	estratégicamente	estables,	tal	co-
mo	se	desarrolla	en	Garcés	y	Duque	(2008)	
para	la	banca	colombiana.

Así	mismo,	no	se	tomó	en	cuenta	la	identifi-
cación	de	grupos	competitivos	desarrollado	
por	Fiegenbaum,	Thomas	y	Tang	(2001),	
aplicado	a	la	industria	aseguradora	estado-
unidense,	puesto	que	estaba	fuera	de	los	ob-
jetivos	de	esta	investigación.	

Adicionalmente,	con	la	metodología	utiliza-
da	en	este	trabajo	no	es	posible	identificar	en	
los	grupos	resultantes	las	variables	de	con-
sistencia	estratégica	entre	el	sector	analizado.	
Sin	embargo,	en	la	literatura	revisada	existen	
propuestas	respecto	a	que	la	definición	de	
grupo	estratégico	surja	de	las	diferencias	de	
recursos	financieros	entre	las	empresas	de	
una	industria	(Nohria	y	García-Pont,	1991).

Dadas	las	anteriores	consideraciones,	se	abre	
campo	para	que	una	próxima	investigación	
estudie	la	sinergia	y	la	dinámica	de	este	sec-
tor,	en	cuanto	a	compañías	líderes	y	segui-
doras	en	este	mercado,	dada	la	conformación	
estable	de	estos	grupos	estratégicos.	Además,	
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sería	de	gran	utilidad,	tras	identificar	los	gru-
pos	estratégicos,	hallar	 los	vínculos	entre	
ellos	y	los	grupos	competitivos14.	

Conclusiones 

Luego	de	comprobar	las	hipótesis	planteadas	
en	la	investigación,	se	afirma	que	los	grupos	
estratégicos	son	una	realidad	empresarial,	
identificable	en	el	subsector	asegurador	co-
lombiano;	que	su	estructura	es	estable	en	el	
período	de	observación,	y	que	tanto	la	exis-
tencia	como	la	estabilidad	de	los	grupos	es-
tratégicos	identificados	están	relacionadas	
con	el	desempeño	de	las	empresas	que	los	
conforman.

Adicionalmente,	las	variables	que	se	dise-
ñaron	para	esta	investigación	no	sólo	per-
mitieron	identificar	los	grupos	estratégicos,	
sino	su	enfoque	productivo.	Lo	anterior	fue	
desarrollado	desde	el	enfoque	de	posicio-
namiento,	gracias	al	cual	es	evidente	que	
la	industria	aseguradora	contiene	grupos	de	
empresas	que	difieren	en	su	comportamien-
to	financiero.

En	suma,	la	técnica	utilizada	para	abordar	
el	objetivo	de	esta	investigación	agrupa	las	
empresas	en	función	de	sus	resultados	fi-
nancieros,	y	no	en	función	de	sus	estrategias	
explícitas	o	implícitas.	Las	estrategias	de	las	
empresas	de	un	sector	determinan	simultá-
neamente	la	estructura	de	una	industria	y,	
así,	sus	posibles	resultados.	De	esta	forma,	

14	 Este	concepto	suele	confundirse	con	el	de	grupos	es-
tratégicos,	pero	cuando	se	habla	de	competitivos	se	
hace	referencia	a	empresas	que	son	rivales	y	que	se	
hacen	un	constante	seguimiento	para	configurar	sus	
respectivas	estrategias	de	posicionamiento.

una	industria	es	algo	más	que	la	sumatoria	
de	grupos	estratégicos;	es	una	combinación	
sinérgica	de	estos.

Estudios	de	este	tipo	en	diferentes	sectores	
de	la	economía	nacional	e	internacional	son	
importantes,	dado	que	permiten	acercarse	a	
una	adecuada	forma	de	evaluar	la	posición	
y	las	posibilidades	que	las	empresas	pueden	
desarrollar	para	constituir	una	ventaja	com-
petitiva.
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