GERENCIA DE RIESGOS Y SOLVENCIA DE ENTIDADES ASEGURADORAS

EL CONTROL DE LOS RESULTADOS
ECONOMICOS DE LAS ENTIDADES

ASEGURADORAS

La mavyoria de los escritos
actuariales relativos a la solvencia
del aseguradar, o desde un puntc
de vista negalive, de su quiebra,
tienen Unicamente en cuenta las
influencias estocdsticas. Muchas
personas expertas creen que 1as
influencias no alsatorias, sean
internas comao las decisiones de la
direccion o externas como /as
decisiones gubernativas, tienen
en suma una repercusion mas
importante sobre la solvencia y fa
vida del asegurador que fos
sucesos aleatorics.

Desde este punto de vista, los
modelos puramente estocasticos
son Incompletos. En otras
palabras, es necesario tratar los
riesgos especulativos y los riesgos
puros de un modo coordinado
para analizar Sus interacciones.

* Presidente de la empresa de consulteria en ciencia actuanal
y gerencia de empresas John S. McGuinness, New Yersey,
EE. UU.

JOHN 5. MCGUINNESS®

Martener la estabilldad econdmica de un asegura-
dor es un caso clasico de solvencia, aunque los
actuarios aparentemente n¢ o han enfocado de
este modo. En este andlisis, el problema se enfoca
en esos términos. Se explora la posibilidad de es-
tablecer unos criterios para trazar un modelo com-
pleto de estudic o control de la solvencia de los
aseguradores individuales. En primer lugar, se su-
giere una perspectiva econémica para las opera-
ciones emprasariales y su gestidbn. A continuacion,
los seguros y otras actividades afines se sitGan en
la estructura gerencial. Posteriormente, se consi-
dera la necesidad fundamental de un enfogue glo-
bal de la gestion coordinada de los riesgos, tanto
aleatorios come no aleatorios. Por Gltimo, se con-
sideran las consecuencias vy aplicaciones practicas,
asi como algunas conclusiones.

OBJETIVOS EN EL ANALISIS DE
UN ASEGURADOR

Los tres puntos de vista externos méas importantes
para analizar las operaciones y situacion de un ase-
gurador son el del presunto cliente ¢ asegurado
de una péliza, el del presuntc inversor v el del le-
gisladar.

El presunto cliente esta interesadc sobre todo en
la capacidad del asegurador para afrontar los pa-
gos de siniestros, en un tratamiento justo, asi co-
mo en el equilibrio entre la cobertura de la pdliza
y su precio. El analista de inversiones esta intere-
sado sobre todo en el rentabilidad actual y pers-
pectivas gde rapido y positivo desarrelio. Los inte-
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reses principales del legislador son analogos a los
del cliente y coinciden cen los del inversor, como
medios de confirmar la solvencia del asegurador
mas que como fines en si mismos. Al regularse
las tarifas de los aseguradoras, también la adecua-
cion, equidad v justeza de las mismas son motive
de interés reglamentario.

R AN e e =

ENTORNO DEL ASEGURADOR

El asegurador existe al menos en tres ambientes
distintos: conceptual, social y politico. Conceptual-
mente, se trata de una empresa econdmica, cuya
actividad esté frecuentemente regulada por la Ad-
ministracién Plblica, que parte de una estructura
esencial cara al comercio internacional v la econo-
mia mundial.

Como empresa econdmica, las operaciones de un
asegurador desafian las noclones generalmente
aceptadas de [a tecria econdémica, en tanto que
abarcan la produccidn de servicios en lugar de bie-
nes materiales. Ei seguro, producto principal de
las entidades aseguradoras, se ha incorporado pre-
cisamente en la tecria econdmica como parte del
cuarto factor de produccicn: la direccién o geren-
cia (1). El seguro es una parte o herramienta de
la gerencia de seguridad, una de las seis funciones
gerenciales distinguidas por Henrl Fayol (2), sien-
do las otras cinco transporte o técnica, inteligen-
cia, financiera, relaciones exteriores y administra-
tiva (3). Al pretender asegurar la solvengia de un
asegurador, lo que se considera es la adecuacidn
de su gestidon. Tanto las decisicnes internas de la
direccidon como las decisiones externas adoptadas
por las autoridades legislativas influyen en aquélila
¥, consecuentemente, en el mantenimiento de su
solvencia econdmica.

La gesudn de la seguridad v de la solvencia con-
siste en la proteccion de las personas v del patri-
monio. Cubre tanto los riesgos puros {incendio,
tempestad, robo, etc. que acaecen por causas aje-
nas a una empresal como los riesgos especulati-
vos, tales como las operaciones no rentables que
se derivan o son creadas por la existencia de la
empresa. Por tanto, la Gerencia de Riesgos es una
paste de aquélla que cubre solamente riesgos pu-
ros.

En vista de las interacciones entre aseguradores
y los tres ambientes descritos en los parrafos ante-

S

riores, no es razonable pensar que se pueda de-
pender de un modc realista de un modelo mera-
mente actuarial para medir, controlar y mantener
la estabilidad econdmica de un asegurador (4). No
obstante, es mucho mas probable que se consi-
gan buenos resultados, si se utiliza este tipo de
modelo como parte de un enfoque de la gestidn
de solvencia. Por lo tanto, tenemos que pregun-
1arnos, jcuéles pueden ser los elementos que fal-
tan en el proceso de la Gerencia de Riesgos - Sol-
vengia? y ;cOmo proporcionarlos?

UN MODELO CUANTITATIVO PARA
TODAS LAS OPERACIONES DE UN
ASEGURADOR

Los modeles financieros son una herramienta atil
para realizar un anélisis de Gerencia de Riesgos,
pues proporcionan una perspectiva global del gro-
ceso y relacicnan de un modo claro el andlisis con
los faciores usualmente considerados por los ac-
tuarios vy los gerentes de riesgoes.

Aplicacion del proceso de Gerencia de Riesgos

Los pasos principales en Gerencia de Riesgos son
bésicamente los mismos que en materia de segu-
ridad v solvencia, con la excepcion de que esta
ditima trata de las exposiciones a riesgos especu-
tativos y a riesgoes puros. Estos pasos son los si-
guientes:

a! Identificar todos los riesgos potenciales y pre-
sentes.

b) Evaluar cada riesgo identificado.

¢} Prevenir pérdidas, en ia medida en que sea eco-
nomicamente viable,

d) Reducir pérdidas imprevisibles, en la medida en
que sea econdmicamente viable.

e) Retener las restantes pérdidas, tanto como sea
econdmicamante viable.

f) Asegurar o transferir los riesgos restantes, tan-
to como sea ecenomicamente viable.

La Gerencia de Riesgos especulativos requiere una
recompensa proporcionadamente alta: una razon
0 proporcién de riesgo en cada caso, como ele-
mento esencial del pasa ¢} anteriormente indicado.
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Aungue es dificil identificar todos los riesgos que
amenazan a un asegurader, los principales han si-
do descritos. Teive Pentikaeinen, por ejemplo, pro-
porciona una extensa lista en su espléndida obra
publicada en 1982 (5). Sin embargo, los riesgos
que figuran en la lista y que no son aleatorios se
omiten del detaliado mocelo tedrico de riesgos ela-
borado por el estudio finlandés {6}, Asi se mani-
fiesta una de las mayores ventajas de! proceso de
Gerencia de Riesgos: su uso adecuado nos obliga
no sélo a tener en cuenta cada uno de dichos ries-
gos, sino también a propercionar una defensa es-
pecifica contra ellos, como parte de toda solucién
que se proponga.

En el Cuadro |, se presenta la lista de riesgos o
sucesos no aleatorios elaborada por Pentikaeinen,
ampliada en lo posible y reorganizada para resaltar
las principales interrelaciones entre los elementos
(7).

Cuadro |. Riesgos operacionales del asegurador

La evaluacién de los riesgos o eventualidades iden-
tificados seréd méas ordenada y probablemente méas
exacta si se usa el modelo previamente menciona-
do como un marco para relacionarlos de un modo
l6gico. Durante varias décadas, esta lista ha de-
maostrado ser un modele Util para este fin, asi co-
mo para su tarea original en el control global de
las operaciones de un aseguradar (8). Es aplicable
tantc a operaciones de aseguracdores de vida co-
mo a los demas. Divide los resuftados financieros
en cuatro apartados principales:

— Rendimiento operativo (rendimiento de las acti-
vidades puramente suscriptoras).

— Rendimiento de inversiones directas (ingresos
por inversiones derivados de activos que repre-
sentan el patrimonio neto o la participacion de
los accionistas en la empresa).

a) Riesgos politicos:
1. Inflacién:

accionistas).

Expropiacién, incluida la nacionalizacion.

ai ER) B

b. Otros.
b} Competencia gerencial deficiente:

2. Suscripcion deficiente de pdlizas.

dida o la duracion.

€s una parte).

d) Riesgos empresariales.

al depreciacion de inversiones establecidas en cantidades fijas de una divisa (inversion de

b] fluctuacidén en el rendimiento de las inversiones {(ingresos por inversiones).
¢) fluctuacién en los tipos de cambio (negocios y participaciones en el extranjero}.

Delitos cometidos por personas ajenas a la empresa (por ejemplo, terrorismo).
Legislacion de tribunales de justicia {reclamaciones y gastos de siniestros).

1. Mal disefio de producto (cubrir riesgo que no se anticiparon o que producen reclamaciones
de una frecuencia mayor de lo previsto).

al) aceptacién de riesgos con un considerable riesgc moral.
b) aceptacién de riesgos inadecuadamente limitados en cuanto a la cuantia de la pér-

3. Reaseguro deficiente en calidad, cantidad, o ambos.

4. Deficiente gestibn aseguradora de los ordenadores (por ejemplo, no poder responder
de unos ordenadores gue no funcionan o por datos perdidos accidentalmente).

b. Sistema de informacién y controles gerenciales eficientes (de los cuales la contabilidad

¢} Malversacion por parte de la direccion o los empleados.
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— Rendimiento de inversiocnes regulares indirec-
tas (el exceso de ingresos por inversiongs —in-
gresos devengados por actives destinados a
cubrir las provisiones técnicas— superior a los
ingresos requeridos por la ley para cubrir di-
chas obligaciones}.

— Rendimiento de inversiones irregulares, sobre
todo plusvalias de capital.

Este modelo es lo suficientemente detallade como
para abarcar todos los elementos incluidos en los
puros modelos de teoria del riesgo (9); el tipo de
analisis de ratio empleado con empresas comercia-
les y adaptado a los sistemnas aseguradores «early
warningy (rapida advertencia) (10); algunos elemen-
tos hasta ahora omitidos por los modelos tedricos
de riesgos; y, una omisién impoertante hasta aho-
ra, el «feed-backy formal y otras provisiones re-
queridas para tratar de los elementes o riesgos no
incluidos en dichos modelos tedricos.

El modelo puede emplearse para evaiuar muchos
de los riesgos por el sencillo procedimiento de re-
lacionar un riesgo con un elernento del modelo.
Este procedimiento suele demostrar que un riesgo
particular es mucho mas facil de eliminar o de
reducir a un nivel dadc, en vez de medirlo. La
evaluacién a menudo sugiere implicitamente unos
métodos viables de prevenir, reducir o retener pér-
didas. Se trata de una ventaja primordial del enfo-
que de Gerencia de Riesgos que a menudo se pa-
sa por alto.

El riesgo politico de la inflacidon todavia no es pre-
decible con exactitud. El efecto en los valores de
capital puede minimizarse, limitanda los vencimien-
tos de los instrumentos de deuda a unos pocos
anos, espaciando proporcionadamente dichos ven-
cimientos, invirtiendo grandes sumas en bienes
{por ejemplo, inmuebles de rentas diversificadas),
que tienden a mantener su valor econdmico real,
y mediante otros métodos corrientemente emplea-
dos en Iberoameérica v otras regiones que padecen
una inflacién endémica de varias decenas y cien-
103 por ciento al afo. Los efectos perjudiciales en
los ingreses por inversiones materiales pueden mi-
nimizarse mediante medidas que ayuden a preser-
var los valores invertidos. El riesgo del cambio de
divisas puede reducirse manteniendo idénticos va-
lores de activo vy pasivo de cada divisa en la cual
se corren riesgos, ademas de protegerse con con-
tratos de futuros cuando se observa o prevé un
riesgo elevado.

La imposibilidad de gue un modelo puramente es-

tocastico proporcione un calculo fiable de la pro-
babilidad de ruina, se infiere de nuestra capacidad
limitada para manipular Unicamente estos pocos
riesgos gue se han descritc. El estudio de otros
sSUCESOS Servira para aclarar este punto.

Aungue algunas naciones tienen ciertas cantida-
des limitadas de seguro contra la expropiacién,
como elemento de ayuda exteror a nuevas empre-
sas iniciadas en determinados paises menos desa-
rrollados, no se dispone de la cobertura necesaria
para actuales operaciones, ya que no se pueden
medir los cambiantes niveles de riesgo. Limitar la
retencidn a una razonable proporcion de los acti-
vos ¢ del neto patrimonial del asegurador en una
jurisdiccidn ¢ grupo de jurisdicciones relacionadas
son modos de hacer frente al riesgo.

Las acciones terroristas v la extension de concep-
tos legales por parte de los tribunales, que am-
plian la responsabilidad civil bajo contratos de se-
guros después de ser redactados, son iguales o
simitares a la exprapiacion de 10s tienes del asegu-
rador. Aungue se puede adguirir un seguro de se-
cuestros vy rescates, la pérdida de los servicios de
un gjecutivo clave puede ser sumamente grave,
si fallece. Estos son también riesgos inmensura-
bles y sélo pueden gestionarse como la expropia-
cion. Probablemente hay mas niesgos politices a
los que hay que enfrentarse.

Entre los riesgos relacionados con ia competencia
gerencial de la direccion, es dificil separar los rela-
cionados con el disefio de productos de aquellos
otros que implican la suscripcidn de pélizas. El
riesgo moral de que parte de los asegurados sepan
cudndo se lanzaradn al mercado nuevas series de
ordenadores, gque en gran medida conducirdn a
pérdidas en los seguros de alguiler de ordenado-
res, es un riesgo de suscripcidn, en tanto que ef
no disefiar un contrato de seguro que o neutrali-
ce, puede considerarse como un defecto en el de-
sarrollo del producto. La falta de cuidado &l dele-
trear las siglas FPAEC (") condujo a la ulterior
FPAAC (**}. Fueron necesarias muchas décadas
vy varias conflagraciones para gue las empresas
aseguradoras aprendieran a limitar su expesicion
acumulativa catastréfica en los incendios vy terre-
motes. Los riesgos relacionados con éstos pueden
acaso evaluarse en términos generales, pero no
pueden medirse con ninguna exactitud. El enfo-
que menos ¢ostoso consiste en prevenir pérdidas

«Free of particular average Enghsh Condit:onss.
«Free of particular average American conditionss.
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mediante procedimientos cuidadesos de control e
investigacion.

Algunas personas estiman gue la suscripcidn en
EE. UU. de seguros de responsabilidad civil a ase-
gurados de riesgos industriales y comerciales, sin
limite de tiempao para declarar las reclamaciones
al asegurador y sin un limite monetario de gastos
judiciales, asi coma tampoco de los dafios y per-
juicios, implica un nivel inadmisible de riesgo in-
mensurable. Actualmente, estan muy difundidas
las pélizas con limites especificos de todos los pa-
gos vy, acaso, puedan con el tiempo reemplazar
a las pdlizas que cubren siniestros que pueden de-
clararse treinta o més afos después de haber expi-
rado la poliza.

El tamafic de las retenciones de suscripcion es un
factor gue se suele suponer seguro u Gptima, en
lugar de analizarlo v comprobario en los modelos
actuariales de ¢solvencia». La experiencia demues-
tra gue este procedimiento reduce la exactitud de
los resultados, sin que sea aparente dicha reduc-
cion.

La retencién basica Optima para un asegurador
que ha experimentade al menos 1.000 siniestros
les preferible un minimo de 2.500} ha podido de-
terminarse durante décadas a partir de sus propios
resultados de pérdidas. Esto es cierto tanto para
una cartera de riesgos completamente independien-
tes {caso de existir) como para una cartera de ries-
gos supeditados en cierta medida a exposiciones
de contagio o catastrofe {11). Claramente, es pre-
ferible adecuar la retencidn a las propias circuns-
tancias del asegurador, considerando en el pro-
ceso el nivel de confianza apropiado, el maximo
efecto permisible en ias ganancias por accion o
en las ganancias totales, vy a la vista de esto (lti-
mo, la maxima fluctuacidn casuai permisible por
afio en la cuantia total de los siniestros del asegu-
rador, en lugar de plantear una hipotética distribu-
¢idn de siniestros v unos hipotéticos parametros
del conjunto del sector, que tal vez no sean aplica-
bles al asegurador concreto. Los resultados de tal
analisis pueden entonces incorporarse a un mode-
lo de mayor alcance.

La mavyoria de los modelos dan por sentado que
la calidad y cantidad del reaseguro es aceptable,
suposicion que la experiencia sufrida durante (a dé-
cada de 1980 en varios paises ha demostrado ser
peligrosa. En primer lugar, el reaseguro no puede
ser adecuado si cubre dnicamente las pérdidas su-
periores a una retencidn neta excesivamente alta.

En segundo lugar, el reaseguro puede no ser exac-
tamente concordante con la cobertura de la poliza
subyacente. En tercer lugar, la cobertura de rease-
guro para catastrofes puede que no sea suficiente
para el alcance de las responsabilidades de la ce-
dente. En cuarto lugar, el asegurador puede estar
excesivamente presionado, por haber reasegurado
una proporcion excesivamente alta (por ejemplo,
por encima de los dos tercios) de sus primas bru-
tas.

Ya se ha mencionado el riesgo de retenciones ex-
cesivas. Se requieren informes periddicos a la Ad-
ministracidn, auditorias o ambos procedimientos,
para gestionar e segundo riesgo. El tercero puede
gestionarse aplicando el anélisis de retencién para
desarrollar una cuantfa de reaseguro que, a un ni-
vel de confianza del 99% o incluso mas alto, sea
capaz de cubrir las pérdidas brutas de la cedente
resultantes de una catastrofe cuya importancia pue-
da preverse razocnablemente. Esto puede hacerse
dnicamente si la cedente dispene de los datos ne-
cesarios sobre clase y ubicacion del riesgo en cada
uno de sus registros de siniestros,

En ausencia de tales registros, deben usarse otros
métodos o calculos aproximados. A menos que
las cesiones de un asegurador sean proporciona-
les para tods su cartera, o parte de ella, v para
uno © mas reaseguradores de primera linea, se pre-
sentara otro riesge inmensurable que estropea la
mayaoria de los modelos. Estos riesgos pueden ges-
tionarse apropiadamente, pero los legisladores no
suelen emplear los suficientes controles para ase-
gurarse gue lo son.

Basten ahora dos observaciones relativas a la su-
posicion corriente en los modelos actuariales de
que la caidad del reaseguro es la adecuada. Agen-
tes de dos reaseguradores de prestigio internacio-
nal manifestaron que en el supuesto de una verda-
dera catastrofe aseguradora internacional {la «super
catastrofe» a la que se refiere Pentikaeinen) cuen-
tan con cobrar de sus retrocesionarios no mas de
65 centavos por ddlar (12}. Durante los seis prime-
ros anos de la década de 1980, un nimero consi-
derable de reaseguradores de Norteamérica, que
habian ocupado los primeros puestos en las listas
de clasificacién de una renombrada compania, se
declararon insolventes. Algunos de estos cases de
insclvencia fueron a su vez causados por la falta
de pago por parte de los retrocesionarios.

Probablermente la mejora mas valiosa que pueda
realizarse en el campo del reaseguro internacional
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consiste en poner en practica la propuesta hecha
a mediados de este sigle por el Sr. Ruiz, antiguo
director de la Direccion General de Seguros de Es-
pafia, que trald de establecer un fondo comuan in-
ternacional para reaseguros de terremotos v Otros
peligros elementales. El desarrollo de la informati-
ca y de los métodos actuariales adecuados para
estabiecer {as retenciones hacen viable dicha pro-
puesta, cuyo resultade podria simplificar enorme-
mente la red de reaseguros internacional y aumen-
tar considerablemente su fiabilidad.

Cuando ia mayoria de los aseguradores o todos
ellos determinen sus retenciones actuarialmente v
guarden en sus ordenadores un registro exacto y
de facil acceso a todas sus responsabilidades, no
solamente controlaran sus propios rigsgos, siNo
que también podran proporcionar facilmente a sus
reaseguradores un resumen suficientemente deta-
llade que les permita, junio con el empleo de in-
formes anélcgos de todas sus cedentes, controlar
sus nesgos del mismo modo.

Facilmente puede preverse un aumento resultante
de fiabilidad de todas las partes del mercado inter-
nacional de reaseguros. Otra consecuencia impor-
tante seria reducir los distintos niveles de retro-
cesién & uno o dos como méaximo, limitando los
gastos en gran medida. A un coste minimo, resul-
ta viable establecer un mecanisme internacional de
reaseguradores para distribucion del nesgo, en uni-
dades ¢con exposicidn controlada, v de caracter pri-
vado. Estaria situado en un pais neutral y supedi-
tado tanto a proporcionar informacién periddica
como a auditorias efectuadas por contables pibli-
COS ¥y por un equipe de inspectores de varios pai-
ses.

Las cedentes suelen intentar protegerse, retenien-
dc en cuentas unos importes iguales a las primas
cedidas y/o a la parte cedida de siniestros pen-
dientes (declarados o no declarados). Este método
puede servir de proteccion, si los ratios de pérdida
son normales, pero si, como ha ocurrido a8 menu-
do recientemente, los indices de pérdidas son del
300 0 400%, los activos son inadecuados. Una vez
alcanzados estos niveles de pérdidas, muchas rea-
seguradores no han podido o querido proporcio-
nar i0s necesarios fondos adicionales.

Los acontecimientos de !a década de 1980 {y en
muchas ocasiones durante varias décadas anterio-
res] sugieren gue un ano es un intervalo demasia-
do largo para los informes vy ajustes contables. Las
autoridades californianas exigen a todos los ase-
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guradores los estados coniables trimestralmente
con las cifras mas importantes. En Canada, el Di-
rector de Seguros acertadamente exigié a los ase-
guradores exiranieros unas sumas mensuales adi-
cicnales a los depdsitos estatutarios cuando los
precios de los bonos bajaron y mientras subian las
tasas de sinestralidad (13}, A pesar de estos es-
fuerzos reglamentarios, el asegurador cedente si-
gue enfrentdndose a una alta prebabilidad de in-
solvencia. Este s un riesgo material no aleatorio
y recurrente, gque reguiere ayuda reglamentaria pa-
ra resolverlo.

E! coste de una interrupcion de las actividades em-
presariales debide a la averia de los ordenadores,
a consecuencia de la pérdida de datos esenciales
en los archivos destruidos, no suele ser casual si-
no resultante de una Gerencia de Riesgos deficien-
te. Lo mismo cabe decir del robo de datos valio-
sos almacenados en un ordenador o en cualguier
o1ro tipo de medio. Todos estos riesgos pueden
evaluarse en términos muy aproximados, pero no
son mensurables con exactitud. El enfogque mas
econdémico cansiste en prevenir las pérdidas.

En muchos paises, los sistemas contables de los
aseguradores se adaptan con ¢l fin de proporcio-
nar los datos necesarios para los informes v de-
claracicnes a los Organismos cficiales, pero poco
mas. Los sistemas de informacidn gerencial o de
soporte de decisiones siguen siendo un concepto
tedrico para la mayoria de los aseguradores. Pro-
bablemente, la mayoria de los aseguradores toda-
via no llevan un registro de siniestros y polizas con
los datos cuantitativos y de actuacidn necesarios
para ‘a determinacion actuarial de retenciones y
las necesidades de reaseguros. Alun estan por re-
dactarse y ejecutarse unas normas reglamentarias
gue exijan a los aseguradores que lleven al apro-
piado registro y emitan informes con la suficiente
regularidad.

La malversacion de fondos puede evitarse, en gran
medida, mediante controles contables y de audi-
toria. Una excepcidn importante a este métodao
son los ¢casos en gue los miembros de la alta direc-
cibén se ponen de acuerdo para evitar y escapar
a dichos controles, valiéndose de su rango o de
su posicién,

Un seguro de infidelidad de cuantia importante
para todos los empleados puede proporcionar pro-
teccidn en este sentido, excluidas las grandes pér-
didas, aungue en muchos paises no es corrienie.
Se puede intentar evaluar este riesgo empleando
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tasas de sequros de infidelidad v de frecuencia de
siniestros, que pueden obtenerse de los grandes
aseguradores, aungue el margen de error es bas-
tante grande. No se conoce ningun tednco que
haya incluido en su modelo ef riesgo de malversa-
cidbn de fondos.

Los riesgos empresariales son probablemente los
mas dificiles de evaluar, puesto que derivan de
operaciones posibles, en tanto que tcdos los de-
mas riesgos aludidos se refieren a operaciones rea-
les. Supongamos gue una entidad aseguradora,
bien dirigida, ncluye un andlisis formal de riesgos
en un estudio sobre la oportunidad de embarcarse
en una nueva especulacidn, que abarca al tipo de
péliza, ramo de seguro, area de operaciones, cla-
se de aseguradcs, tipo de negocios aparte de se-
guros, etc. Los inspectcres o legisladores tendran
conocimiente de la expansion de dicha entidad
en nuevas lingas de seguro, gracias a la solicitud
necesaria de autcrizacion. Perc tanto ellos como
otras personas ajenas a la compafia nc sabrén
que el asegurador planez embarcarse en nuevas
empresas hasta que haya transcurrido el tiempo
suficiente como para que dichas empresas figuren
en los informes periddicos a accionistas o a autori-
dades gubernamentales. Por lo tanto, es muy difi-
cil tener en cuenta estos riesgos en un modelo o,
en realidad, por cualguier otro medio.

Los cuatro pasos centrales de la gestidén desde la
perspectiva de la seguridad y de la solvencia han
sido considerados conjuntamente, de modo gue
no requieren un estudio independiente. Los ries-
gos especulativos a 10s que se enfrenta una em-
presa no son asegurables, de modo gue el itimo
paso en Gerencia de Riesgos no se aplica a ellos,
en $U mavyor parte, exceptuando las operaciones
de bolsa en mercados de futuros vy otros pocos
métodos para transferir riesgos. Ha de comprobar-
se que este ultimo paso, asegurar los riesgos pu-
r05 a gue estd expuesto el asegurador, ha sido
correctamente realizado, como parte de toda com-
probacién de su solvencia econdmica.

CONCLUSIONES Y OBSERVACIONES

Hay una gran cantidad de riesgos, tanto puros co-
mo especulativos, gue afectan seriamente a la es-
tabilidad econdmica del asegurador, aungue no
han sido considerados en el disefc de modelos
de «solvencia» o «ruina» de las operaciones de se-
guro. Si bien las probabitidades derivadas de di-

chos modelos pueden por lo tanto aplicarse a los
factores abarcados por los modelos, en el mejor
de los casos, sélo remotamente pueden aproximar-
se a las probabilidades reales de solvencia conti-
nuada o de presunta ruina.

Los Organismos de control de los aseguradores,
gue son los legisladores, pedran efectuar su traba-
jo Unicamente cuando se hayan identificado todos
ios factores o riesgos que afectan a la solvencia
de los aseguradores y cuando se hayan ideadc
unos medios para controlarlos. El procese formal
de la Gerencia de Riesgos tiene las mayores pro-
babilidades de permitirnos identificar todos estos
riesgos. El empleo de esta técnica permitird apre-
ciar toda su capacidad y, como ¢onsecuencia, una
aplicactdn mas extensa, tanto en la identificacion
de una proporcién mucho mas alta de tales ries-
gos como en el desarrallo de madelos que abar-
quen una proporcién mucho méas alta de los mis-
mos. Esta evolucidn hard que el enfoque actuarial
del problema vaya méas alld de unas pocos «pe-
hgros nombradosy, hasta inclur ¢todos los peli-
grosy.

Como Pentikaginen v otros han sefalado {14), la
intervencidn humana siermpre seré necesaria como
parte de un elemento de contro!l que ha de in-
corporar en la actividad continuada de manteni-
miento de la solvencia econdmica un macanismo
formal de ¢feed-back» vy las reglas de su funciona-
miento. &l proceso de Gerencia de Riesgos puede
contribuir a definir el necesario alcance de la acti-
vidad vy a disefiar el mecanismo aludide. En primer
lugar, el proceso de Gerencia de Riesgos contri-
buiré a identificar los factores o riesgos que re-
quieren 0 es probable requieran la intervenciéon de
los legisladores, a identificar los medios para re-
ducir su reparcusion l(eliminacién v reduccién de
pérdidas!), a identificar 0 crear sefiales de «rapida
advertencia» en dichos riesgos vy, finalmente, a or-
ganizar todos los elementos de la actividad de man-
tenimiento dentro de un sisterna global v coorgi-
nado. )

Solamente como parte integral de un sistema de
mantenimiento de estas caracteristicas, completa-
mente definide v en funcionamiento, los modelos
cuantitativos podran tener relacion con la realidad.
Sélo considerando y gestionando todos l0s riesgos
materiales gue afectan a la solvencia econdmica
del asegurador, podrd salir adelante la actividad
de mantenimientc de una estabilidad econdmica.
La finalidad de este anéalisis es contribuir a disefiar
dicha actividad y modelo.
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