
El «maldito ratio» reservas de 
siniestros/primas en el seguro de automóviles 

3DOS los ramos de 
no vida, pero espe- 

A cialmenie el ramo de 
auton~óviles tienen un aagu- 
jero negro» que es la sufi- 
ciencia de la reserva de si- 
niestros. Efectivamente, 
tanto los resultados del año 
como la situación financiera 
y de solvencia de la empresa, 
rectamente vinculada a la fon 

- 
hacer algunos comentanos, 
desde el punto de vista de un 
actuario profesional que tra- 

forma continuada en 

stá di- 
ew de 

e 
ab 

esta reserva. Por ello, cualquier ana- 
lista de seguros, lo primero que inten- 
tará para juzgar a una empresa de au- 
tomóviles. será un análisis sobre la 
mencionada reserva. 

En una primera aproximación, se 
suele comparar el nivel de esta provi- 
sión y ponerlo en relación con las pri- 
mas. Hasta aquí nada que objetar, si se 
considera como una primera y super- 
ficial aproximación. El problema em- 
pieza cuando se quieren sacar conclu- 
siones de este ratio, se juzga a las 
empresas por él y se realizan clasifica- 
ciones del sector tomándolo como 
base. 

Y digo esto porque es un criterio 
muy frecuente, comentar y comparar 
el nivel de provisiones técnicas para 
prestaciones en relación con las pri- 
mas, e incluso realizar un ranking uti- 
lizando ese coeficiente que sirva para 
extraer conclusiones. 

Un análisis de estas características 
no me parece correcto. Por ello, voy a 

- -- 
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compa 

el mercado de automóviles. 
Por wpuesto tampoco creo 
sea correcta su utilización 
por los «asesorea~ de in- 
versiones potenciales en 
is de se.guros. Tomarlo como inír 

ba~e-~ara  una decisión de esta catego- 
ría, podría hacer incurrir a sus clientes 
en una inversión de consecuencias im- 
previsibles. 

Como actuarios profesionales espe- 
cializados en ramos de no vida, mu- 
chas veces se nos pide opinión sobre 
el nivel de reservas que debería ser 
suficiente para asegurar el pago de los 
siniestros pendientes. Como intentaré 
demostrar a lo largo de estas notas, la 
fijación de un entorno de la reserva de 
siniestros con una cierta fiabilidad es 
una labor estadística y actuarial, que 
se basa en el análisis profesional de 
los datos de la empresa a lo largo del 
tiempo. En este trabajo es muy impor- 
tante el proceso de bomogeneización 
y selección de datos, así como el de 
fijación de hipótesis y termina cons- 
truyendo un modelo, que ofrezca la 
cifra total a pagar por las obligaciones 
contraídas en un momento determina- 
do y el ritmo de los cash flows que 
habrá que desembolsar a lo largo del 
tiempo por siniestros a pagar. 

- - 
* 

- -  - 

No obstante antes de empezar, qui- 
siera hacer algunas consideraciones 
previas. La primera es reafirmar la au- 
tenticidad de que una empresa con 
reservas insuficientes para pagar sus 
siniestros, se encuentra en una posi- 
ción competitiva enormemente débil, 
ya que necesitxá utilizar parte de las 
primas presentes y futuras para pagar 
siniestros pasados, minorando o anu- 
lando los beneficios de los años futu- 
ros. Con ello la empresa no podrá 
retribuir adecuadamente a sus accio- 
nistas, ni aumentar el patrimonio mí- 
nimo requerido para margen de sol- 
vencia, el cual deberá ser pedido a sus 
accionistas, y ¿qué accionista está dis- 
puesto a sucesivos aumentos de capi- 
tal sin obtener ninguna reiribución por 
él? Esta situación es insostenible a lar- 
go plazo. 

Además una insuficiente dotación 
de reservas. lleva a calcular un ratio 
de siniestralidad que es, consecuente- 
mente, insuficiente, con lo que las 
nuevas primas estarán calculadas so- 
bre bases erróneas y tampoco serán 
suficientes para cubrir la futura sinies- 
tralidad. 

La segunda consideración a tener en 
cuenta es. que en cualquier compañía 
de seguros puede, de hecho. estable- 
cer su nivel de reservas con enorme 
«flexibilidad., de forma tal que su 
cuenta de resultados arroje el nivel de 
beneficio o pérdida deseado. 



;Por qué debemos rechazar este 
ratio? 

Existen um serie de medidas para 
exammar el nivel adecuado de las 
reservas de una empresa de automóvi- 
les. Obviamente, utilizar como base 
para el análisis los datos, el desarrollo 
histórico de la sinrestralidad por años 
de ocurrencia de los siniestros, sería el 
método más seguro y estadísncgmente 
más correcto. Si embargo, esta infor- 
mación no aparece publicada en las 
memorias de las empresas asegurado- 
ras, ni existen estudios agregados a ni- 
ve1 de sector, por lo que resulta muy 
difícil, en un primer análisis, hablar de 
la suficiencia~insufíciencia de las re- 
servas sin un estudio individualizado 
y pormenorizado de la cartera de la 
empresa. 

Además. afirmamos que comparar 
los niveles de reservas de siniestros de 
las diferentes empresas. sobre la base 
del tatio reservas sobre primas. es un 
método que conduce a elevados nive- 
les de error y confusión. Por desgracia 
existen algunas publicaciones que rea- 
lizan esta serie de comparaciones y 
rankings, que en nuestra opinión pue- 
den llegar a confundir al lector que no 
profundice suficientemente y por otras 
vías en el tema. Veamos algunas de 
las razones, aunque podrían aíladirse 
algunai m á ~  

El ratio reservas sobre primas asu- 
me que el desarrollo de los pagos para 
la liquidación de los siniestros ha sido 
estable durante los Últimos años, 
cuando en realidad nuestra experien- 
cia nos dice que este modelo se está 
acelerando. pero el ritmo de acelera- 
ción no es el mismo para todas las 
empresas. 

En España esta aceleración se ha 
producido en los últimos años como 
consecuencia, entre otros motivas, de 
los enormes incrementos que han su- 
frido las indemnizactones fijadas en 
las ~entencia's judiciales, debido a las 
cuales, las empresas prefieren transac- 
cionar y liquidar rápidamente los si- 

c c k h  este vabajo es muy 
importante el proceso de 
homogeneización y 
selección de datos, así 
como el de íijación de 
hipótesis)) 

niestros, en lugar de esperar a los 
mencionados procesos, máxime cuan- 
do exkte un baremo que indica de for- 
ma clara cuál. debiera ser el nivel de la 
transacción. 

E% decir, las empresas están aplican- 
do efectivamente el principio de que 
los siniestros abiertos se encarecen 
por el mero paso del tiempo. debido a 
lo que se denomina inflación o ten- 
dencia soeial, la cual es muy superior 
a la inflación económica. Por tanto, el 
incremento de coste de un siniestro 
abierto no se compensa con la rentabi- 
lidad proveniente de la inversión de 
SUS reservas, ni siquiera en el caso en 
que éstas estuviesen suficientemente 
constituidas. 

Pero por otra parte. las empresas 
que se encuentran en  dificultades 
financieras deben retrasar sus pagos 
debido a problemas de teiorena o con 
el fin de incrementar la ayuda proce- 
dente de los rendimientos financieros 
procedentes de la inversión de las re- 
servas. Sin embargo, esta ayuda es 
insuficiente, además de por el motivo 
anteriormente expuesto, porque si la 
empresa se encuentra en diul lades,  
seguramente sus reservas serán meno- 
res de las necesarias, con lo cual el 
rendimiento financiero también será 
inferior al esperado. 

Luego, volviendo a nuestro análisis, 
ya tenemos un primer factor que dis- 
torsiona, que es la diferente velocidad 
de liquidación de siniestros. Es decir, la 
empresa que liquida rápidamente debe 
tener, en principio, menores reservas 
que aquella que demora sus pagos. 

El ratio puede ser distorsionado 
también en función de los diferentes 
niveles de crecimiento o expansión de 
prima6 en que incurran las empresas. 
Y así podriamos observar como una 
empresa que, debido a dificultades 
financieras, estuviese forzada a res- 
tringir su creclmieoto, automática- 
mente disminuiría el donominador del 
ratio, en relación al numerador. Esto 
provocaría un incremento del ratio re- 
servaslprimas, sin que su situación 
económica financiera hubiera mejora- 
do. 

Otro factor que puede distorsionar 
es la disiribución geográfica de la car- 
tera. Efectivamente, sin perjuicio de 
que exista un baremo de general apli- 
cación, se sabe que en determinadas 
áreas geográficas las indemmzaciones 
suelen ser superiores a las que se esta- 
blecen en otras, lo que incidiría en el 
nivel de reservas de una cartera nacio- 
nal comparada con otra con una ma- 
yor localización geográfica. 

Pero además otros factores que pue- 
den conducir a distorsiones todavía 
mayores. En primer lugar la composi- 
ción de negocio de la propia cartera 
de automóviles. 

Pensemos en una empresa que tiene 
por norma sólo vender seguros a todo 
riesgo, y m otra que admite todo tipo 
de coberturas entre las cuales existe 
un alto porcentaje de pólizas sólo con 
seguros de responsabilidad civil. Con 
la misma prima de riesgo en las dos 
compañías, el ratio de reservas sobre 
primas de la segunda será mucho más 
alto que el de la primera, pudiendo ser 
sin embargo sus niveles de siniestra& 
dad los mismos y por tanto compara- 
ble su situación financiera dinámica 

La única diferencia estará en que en 
la primera empresa, la velocidad de li- 
quidación será más rápida, al existir 
un alto porcentaje de siniestros que se 
liquidan en el propio ejercicio (todos 
los daños materiales), mientras que en 
la segunda todos los siniestros serán 
de responsabilidad civil con una velo- 
cidad de liquidación mucho más lenta. 



Imaginemos que los siniestros por res- 
ponsabilidad civil son los mismos en 
las dos empresas. y que su criteno de 
reserva es idbntico. Por tanto, las dos 
erripresas constituyen la mi$ma canti- 
dad absoluta de reservas. Sin embar- 
go, el ratio de reservas sobre primas 
será inferior en la primera empresa 
que en la segunda, por la única razón 
de que sus primas son muy superiores 
al ser todas las pólizas de todo riesgo. 
ilrnplica esto que la segunda compa- 
ñía, por tener ratio superior, e ~ t á  en 
mejor situación ftnanciera? 

Otro factor importantfsimo de d i s  
torsión es el nivel de primas de la em- 
presa. En un mercado liberalizado en 
los precios, como es el español, en el 
que se pueden encontrar empresas co- 
brando muy diferentes primas con 
idéntica composición de carrera, ima- 
ginemos una entidad que cobra primas 
que son el 30 pos 100 m& dtas que la 
otra. Si el ratio de siniestraLidad es 
idéntico, la composición de la cartera 
también, la velocidad de liquidación 
la misma, el ratio de reservas sobre 
primas es mis bajo para aquella em- 
presa que cobra las primas más altas. 
Si hemos de medir a ambas empresas 
por ese ratio. &Es &e indicativo de su 
situación económico-financiera? 

Veamos cBmo influye también el ra- 
tio de Gniestralidad de la empraia. Sa- 
bemos que en el mercado existen enti- 
dades cuyo objetivo básico es, o más 
bien dirla, ha sido hasta hace poco, 
crecer en primas a toda costa. Este 
úpo de entidades tienen una siniestra- 
lidad claramente superior a aqueiiac 
que han establecido durísimos proce- 
30s de selección, eliminación de clien- 
tes con siniestrdidad alta, no admi- 
sión de determinados tipos de 
vehículos, etc€tera. 

Para el mismo volumen de primas, 
un diferente ratio de siniestraiidad 
debe dar origen a una mayor constitu- 
ción de reservas. Suponiendo que las 
reservas estuvieran perfectamente 
constituidas en dos entidades con dife- 
rentes criterios de selección y por tan- 
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to di'fer'enfes ratios de siniestralidad, 
¿deberíamos afirmar que la entidad de 
'mayor siniestralidad y por tanto ma- 1 yores reservas, es financieramente más l fuerte, o lo que es lo mismo, su valor 

para un inversor potencial debiera ser 
mayor? 

' Como una combinación de lo dos 
I puntos anteriores, la política de alta 

I Zncentivación de la no siniestralidad a 
través de altos descuentos por bo- 
nusmalus. haría que con iguales ni- 
veles de primas de entrada, una em- 
presa con cartera selecta y amplia 
aplicación de bonus-malus. diera un 
ratio de reservas sobre primas inferior 1 a otra con cartera m& mezclada. 

Por último, aunque sin agotar el 
lema, otro factor que h.dbn'a que tener 
en cuenta es si la empresa hace implí- 
cita o explícitamente un cálculo de las 
reservas descontadas. 

En España, las empresas suelen 
calcular las reservas como un agrega- 
do de las reservas calculadas para 
cada uno de los siniestros individual- 
mente considerados. Para cada si- 
niestro se suele estimar la reserva, 
por el valor por el que se liquidaría el 
siniestro en el momento de la estima- 
ción. Existe a su vez un método esta- 
blecido legalmente para el cálculo de 
Ins IBNR, que se basa en el coste 
medio obtenido en el año inmediata- 
mente anterior. 

En general las empresas que utilizan 
estos métodos están asumiendo que la 
tasa de rendimiento que se obtendrá 
de la invesión de sus reservas técni- 
cas. sera suficiente para absorber el 
incremento del coste de los siniestros 
debido a la inflación subyacenie en 
ellos. Es decir, en este caso, las reser- 
vas (descontadas implícita o explícita- 
mente) debieran ser incrementadas en 
las  futuras rentas financieras genera- 
das por los activos que las cubren. 

Generalmente si una empresacalcu- 
Lase sus reservas correctamente, ha- 
biendo considerado una tasa de des- 
cuento igual al rendimiento neto de 
sus inversiones, al final del año aqué- 

f1La empresa que liquida 
rápidamente debe tener, en 
principio, menores reservas 
que aquella que demora sus 
PagOSJ) 

llas deberían ser iguales a la siguiente 
suma algebraica: 

Reservas a fin de año = Reservas a 
principio de año - Pagos por sinies- 
tros +Rendimiento de las inversiones. 

Estas consideraciones sirven para 
poner otra pega al analdito ration. 
Efectivamente, una empresa que te- 
niendo correctamente calcuhdos sus 
compromisos, constituyese sus reser- 
vas descontadas (y por tanto contase 
con los rendimientos de inversiones 
para pagar siniestros), daría un ratio 
de reservas sobre primas, inferior a 
aquella que las calculase sin descon- 
tar, cuando, en realidad, esta diferen- 
cia no debería dar origen a una *peor» 
clasificación de la primera. No olvide- 
mos que en el ramo de vida las reser- 
vas matemáticas aparecen desconta- 
das al tipo de interés técnico. 

Una vez dicho esto y al margen de 
la discusión planteada, quisiera hacer 
un par de observaciones sobre el des- 
cuento de provisiones técnicas. 

En primer lugar que las empresas 
que cuenten con el rendimiento finan- 
ciero de las reservas para complemen- 
lar éstas. no pueden contar con el mis- 
mo y también para equilibrar 
resultados técnicos. Es decir, el des- 
cuento de reservas implica ahipote- 
car» los rendimientos financieros fu- 
turos. 

En segundo lugar que el descuento 
de leservas debe ser reconsidemdo a 
la luz de las últimas directivas comu- 
nitwias. Introduciendv los criterios 
por ellas mantenidos. los aseguradores 
españoles no podrAn seguir descontan- 
do, implícita o explícitamente, reser- 
vas, lo que implica otra dificultad aña- 

dida para el ramo de automdviles e 
los próxímos años. 

Entonces, jeómo estar seguro de la 
suficiencia de la reserva de 
siniestros? 

Por tanto, sólo un análisis que tome 
como base el desarrollo de la sinies- 
validad clasificado por años de ocu- 
rrencia de los siniestros para cada 
compañía, podría proporcionar un es- 
timador que nos diera el nivel de defi- 
ciencia o exceso de las reservas para 
siniestros de las empresas asegurado- 
ras. 

Sólo un análisis de esta profundidad 
puede tener en cuenta el modelo de 
desarrollo de los pagas de siniestros a 
lo largo del tiempo, considerando los 
cambios producidos en los procedi- 
mientos de comunicación y Liquida- 
ción de siniestros así como los cam- 
bios en los niveles de primas. 

Esta es la forma en que se puede co- 
nocer, no sólo el nivel absoluto de las 
reservas para una empresa, con su 
consiguiente excesoldefecto, sino 
también el nivel comparativo respecto 
de la media del mercado. Decimos 
esto, porque uno de los aspectos inte- 
resantes de las medidas relativas o 
comparativas, es que el nivel de reser- 
vas del sector o mejor dicho su fona- 
lez-a financiera, considerado en su 
conjunto no es constante a lo largo del 
tiempo. Así, por ejemplo, en nuestro 
p i s  como consecuencia de la eleva- 
ción de prestaciones debido a nuestra 
incorporación a la CEE, podemos su- 
poner que en los últimos años el sec- 
tor en su conjunto ha mantenido sus 
reservas infradotadas. 

Por tanto, obviamente, un análisis 
basado sólo en la información publi- 
cada está sujeto a una enorme incerti- 
dumbre (como casi todo en los ramos 
de no vida) y de lo único que pode- 
mos estar seguros es de que unas con- 
clusiones basadas en este tipo de aná- 
lisis son erróneas. 
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