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Análisis del Reaseguro
Como mitigador del capital de riesgo  

1. Justificación, objetivos y metodología de la 
investigación
1.1 Justificación del tema 

,

Risk Based Capital , Swiss Solvency Test 
, Enhanced Capital Requirement

Capital Adecuacy Standards



Final Report of the Committee of Wise Men on the Regulation of European Securities 
Markets”, Brussels, 15 February 2001.



Reinsurance in the era of Solvency II, Solvency Consulting Knowledge Series, Munich 
Re, February 2009.



1.2 Objetivo 

1.3 Metodología de investigación 



2. Marco teórico: riesgo, capital de riesgo, 
solvencia 



2.1 Riesgos propios del negocio asegurador 

Riesgo de suscripción 



Riesgo de Inversión 

Riesgos y diversificación  



2.2 El riesgo desde el punto de vista del reaseguro 

Riesgo de suscripción 



Retrocesión 

Riesgo de crédito 

Riesgo de inversión

default

Riesgo de portafolios globalizados 



Riesgo de moneda 

Riesgo de plazo 

Riesgo sistemático

Tendencia de precios de mercado

Relación entre los mercados de seguros y reaseguros 

Quiebra de un importante reasegurador 



Riesgo sistémico 

                                                    Gráfico No. 1
                                            Efecto riesgo sistémico 
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, Reinsurance – a systemic risk?, Sigma No. 5/2003, pg.7. 



2.3 Capital de riesgo 

 credit 
default swap12





2.4 Solvencia II y el capital de riesgo 



Capital Elegible 

, Report on its fourth 
Quantitative Impact Study (QIS4) for Solvency II, November 2008. 



        Gráfico No. 2 
                                 Límites de capital por niveles 



Requerimiento de capital de solvencia



Gráfico No. 3 
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2.5 Solvencia II y el reaseguro 



                          

Gráfico No. 4 
                             Valor del reaseguro bajo solvencia II 
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, Reinsurance in the era of Solvency II, Solvency Consulting Knowledge Series, February 2009. 



22 , “The economics of insurance, how insurers create value for shareholders”, 2nd Edition, Zurich, 2001, pg.9. 





QIS

24

, “Solvency II Standard Formula: Consideration of non-life 
reinsurance”, Focus Report, Solvency II Project Team Edition, Zurich, 2009.

, Reinsurance in the era of Solvency II, Solvency Consulting Knowledge Series, February 2009, pg.3. 







3. Tipos de contrato de reaseguro 

3.1 Enfoque Técnico 



Reaseguro proporcional 





Reaseguro no proporcional 

Excess of Loss



top Loss), 



Reaseguro basado en el número de siniestros 

Reaseguro de los siniestros más grandes 

Reaseguro del exceso de los siniestros más pequeños 

Reaseguro del exceso de los siniestros más pequeños hasta un 
tope de siniestralidad

Excedente del coste medio relativo 



3.2 Enfoque Financiero 

Reaseguro no financiero  

Reaseguro financiero

3.3 Enfoque Jurídico 

Gestao de Seguros Nao Vida, Instituto de Formacao Actuarial



Reaseguro facultativo

Reaseguro obligatorio 

Reaseguro mixto 



3.4 Matriz de reaseguro

                                          Cuadro No. 1 
                            Matriz de reaseguro ramo no vida 
                                          
Tipo de 
Reaseguro 

Riesgos Componente 
del riesgo 

Factores 
desencadenantes del
riesgo 

Estrategias de 
mitigación 

Rating

Rating





4. Análisis comparativo entre el seguro y 
reaseguro 

“Understanding reinsurance: How reinsurers create value and manage risk”,



4.1 Similitudes entre el seguro y reaseguro

Transferencia de riesgo de seguro 



Riesgo de crédito 

Riesgo de inversión 

Intermediarios y suscriptores directos 

4.2 Diferencias entre el seguro y reaseguro

Tipos y complejidad del contrato  

, Chief Risk Officer, Munich Re Group, Interview, august 2008. 



Volatilidad 

Portafolios globalizados 

Retraso en los reportes de siniestros, otra información, y los 
flujos de efectivo 



4.3 Gestión de riesgo en el reaseguro 

, Understanding reinsurance: how reinsurers create value and manage risk, pg. 10 





“asset liability management” (ALM). 





5. Gestión y estándares para la elaboración de 
una estrategia y programa  de reaseguro 

5.1 Lineamientos de una estrategia de reaseguro 



rating

5.2 Fundamentos para la elaboración de un programa de
reaseguro 

Entidad Aseguradora

Desempeño de suscripción 



Seguridad financiera 

Beneficios y crecimiento 

Entidad Reaseguradora 

Riesgo moral 

Gastos de administración 

Acumulación 



Precio 

Factores externos 

5.3 Retención 

Retención por riesgo



Retención por acumulación de pérdidas potenciales 

Retención de pérdidas potenciales anuales

5.4 Necesidades de Reaseguro 



Procedimiento para determinar una estructura óptima de 
reaseguro 

Pérdidas catastróficas

Grandes pérdidas de riesgos individuales 



Las pérdidas catastróficas y grandes pérdidas 

Perfeccionamiento de la estructura  





6. Evaluación de una estrategia de reaseguro: 
caso práctico aplicado a una empresa del ramo 
no vida 

6.1 Consideraciones preliminares 



6.2. Metodología para el cálculo del capital requerido y la
generación de valor para el accionista  

Grafico No. 5 
                      Proceso de creación de valor del reaseguro 

CREACIÓN DE VALOR



Capital económico bruto 

Capital económico neto 
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Resultado técnico de reaseguro  
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34

Ahorro en el costo de capital económico  
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)

rating

rating

rating

6.3 Análisis de datos de variables predeterminadas 

Tasa libre de riesgo, costo de capital, primas 

“inputs” 

Committee of European Insurance and Occupational Pensions Supervisors Report on its fourth Quantitative Impact
Study (QIS4) for Solvency II, november 2008



Variable Valor

Primas totales
Tasa libre de riesgo antes de impuestos
Costo de capital antes de impuestos
Tasa de impuestos

Supuestos Generales (€)
Cuadro No. 2

Parámetros de simulación  

Variable Valor

Numero simulaciones
Intervalo de confianza

Parametros de simulacion
Cuadro No. 3



,

Modelización de Siniestros 

Determinación de siniestralidad básica y grave 





Frecuencia  

Lognormal,

Poisson,

Severidad 

“Gamma”

Pareto", 



Variable / Linea de negocio Industrial pesado Industrial terciario Industrial masa

Primas brutas
Primas brutas neta reaseguro facultativo

Distribución de frecuencia pequenos siniestros
Tipo de distribución
Parámetro 1
Parámetro 2

Distribución de severidad pequeños siniestros
Tipo de distribución
Parámetro 1
Parámetro 2
Pérdida mínima
Pérdida máxima

Distribución de frecuencia grandes siniestros
Tipo de distribución
Parámetro 1
Parámetro 2

Distribución de severidad grandes siniestros
Tipo de distribución
Parámetro 1
Parámetro 2
Parámetro 3
Umbral
Limite de suscripcion

Primas brutas y distribuciones de siniestros (€)
Cuadro No. 4

Correlación 



1 2 3
Industrial     
pesado

Industrial     
terciario

Industrial     
masa

1 Industrial pesado

2 Industrial terciario

3 Industrial masa

Portafolio

Matriz de correlaciones de siniestros
Cuadro No. 5

Programa de Reaseguro  



Datos XoL Capa 1 Capa 2 Capa 3
Límite
Deducible 
Tasa
No. Reinstalaciones
Limite agregado
% p.r.a. of Reinst. 1

Datos XoL Capa 1 Capa 2 Capa 3
Límite
Deducible 
Tasa
No. Reinstalaciones
Limite agregado
% p.r.a. of Reinst. 1

Datos XoL Capa 1 Capa 2 Capa 3
Límite
Deducible 
Tasa
No. Reinstalaciones
Limite agregado
% p.r.a. of Reinst. 1

Características de programa de reaseguro No. 1 (€)
Cuadro No. 6

Cuadro No. 7
Características de programas de reaseguro No. 2 (€)

Cuadro No. 8
Características de programas de reaseguro No. 3 (€)



6.4 Análisis de resultados

Capital requerido  



Capital Requerido Total (1) Total (2) Total (3)

Sin diversificación

RaC bruto
RaC neto
RaC ahorrado

Con diversificación

RaC bruto
RaC neto
RaC ahorrado

Cuadro No. 9
Capital requerido por tipo de programa de reaseguro (€)

Capital Requerido
Industrial     
pesado (1)

Industrial     
pesado (2)

Industrial     
pesado (3)

Industrial     
terciario (1)

Industrial     
terciario (2)

Industrial     
terciario (3)

Industrial     
masa (1)

Industrial      
masa (2)

Industrial     
masa (3)

Sin diversificación

RaC bruto
RaC neto
RaC ahorrado

Con diversificación

RaC bruto
RaC neto
RaC ahorrado

Capital requerido por línea de negocio y tipo de programa de reaseguro (€)
Cuadro No. 10



Análisis del costo del reaseguro  

Cuentas Total (1) Total (2) Total (3)

Primas
Primas de reinstalaciones XoL
Comisión provisional
Comisión variable
Ganancia/pérdida compartida
Recuperaciones
Resultado técnico de reaseguro
Pérdida por retorno financiero
Resultado combinado de reaseguro
Impacto en ingresos por impuestos

Ahorro de costo de capital s/d
Creación de valor s/d

Ahorro de costo de capital c/d
Creación de valor c/d

Análisis del costo del reaseguro por tipo de programa de reaseguro (€)
Cuadro No. 11



Cuentas
Industrial     
pesado (1)

Industrial     
pesado (2)

Industrial     
pesado (3)

Industrial     
terciario (1)

Industrial     
terciario (2)

Industrial     
terciario (3)

Industrial      
masa (1)

Industrial      
masa (2)

Industrial      
masa (3)

Primas
Primas de reinstalaciones XoL
Comisión provisional
Comisión variable
Ganancia/pérdida compartida
Recuperaciones
Resultado técnico de reaseguro
Pérdida por retorno financiero
Resultado combinado de reaseguro
Impacto en ingresos por impuestos

Ahorro de costo de capital s/d
Creación de valor s/d

Ahorro de costo de capital c/d
Creación de valor c/d

Análisis del costo del reaseguro por línea de negocio y tipo de programa de reaseguro (€)
Cuadro No. 12

Análisis del beneficio de la entidad aseguradora  

Cuentas Total (1) Total (2) Total (3)

Primas brutas
Costos de adquisición
Pérdidas brutas
Gastos generales
Resultado técnico bruto
Resultado técnico de reaseguro
Resultado técnico neto
Retorno financiero
Resultado combinado

Costo de capital s/d
Resultado económico combinado s/d

Costo de capital c/d
Resultado económico combinado c/d

Análisis de beneficios de entidad por tipo de programa de reaseguro (€)
Cuadro No. 13



Cuentas
Industrial     
pesado (1)

Industrial     
pesado (2)

Industrial     
pesado (3)

Industrial     
terciario (1)

Industrial     
terciario (2)

Industrial     
terciario (3)

Industrial     
masa (1)

Industrial     
masa (2)

Industrial     
masa (3)

Primas brutas
Costos de adquisición
Pérdidas brutas
Gastos generales
Resultado técnico bruto
Resultado técnico de reaseguro
Resultado técnico neto
Retorno financiero
Resultado combinado

Costo de capital s/d
Resultado económico combinado s/d

Costo de capital c/d
Resultado económico combinado c/d

Análisis de beneficios entidad por línea de negocio y tipo programa de reaseguro (€)
Cuadro No. 14

Volatilidad 

Cap Bruto Cap Neto
Mean
Standard Deviation
Median
Min
Max
1st percentile
5th percentile
10th percentile
20th percentile
30th percentile
40th percentile
50th percentile
60th percentile
70th percentile
80th percentile
90th percentile
95th percentile
97,5th Percentile
99th percentile
99,25th Percentile
99,5th Percentile
99,75th Percentile

Gráfico No. 6
Requerimiento de capital bruto y neto por frecuencia (prioridad € 2 MM)



Gráfico No. 7
Requerimiento de capital bruto y neto por percentil (prioridad €2 MM)
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Requerimiento de capital bruto y neto por frecuencia (prioridad € 3 MM)
Gráfico No. 8

Gráfico No. 9
Requerimiento de capital bruto y neto por percentil (prioridad € 3 MM)



Cap Bruto Cap Neto
Mean
Standard Deviation
Median
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10th percentile
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Gráfico No. 10
Requerimiento de capital bruto y neto por frecuencia (prioridad € 4 MM)

Gráfico No. 11
Requerimiento de capital bruto y neto por percentil (prioridad € 4 MM)

Comparativo requerimiento de capital por tipo de programa de reaseguro por percentil
Gráfico No. 12





7. Conclusiones y recomendaciones 
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